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OFI FUND Euro Small Cap est investi dans les petites capitalisations de la zone Euro et a pour objectif une appréciation du capital sur un horizon de placement de 5 ans. L’équipe de gérants dédiée aux petites capitalisations met en oeuvre une gestion active,

de conviction et basée sur la sélection des valeurs. Le stock-picking privilégie ainsi les sociétés dont le profil combine situation de niche, croissance et qualité afin de repérer celles qui seront à même de créer de la valeur dans le temps et devenir les futures «

grandes » valeurs. Sans biais de style, sectoriel ou géographique a priori, les gérants visent à sélectionner les valeurs de manière opportuniste aux regards de la qualité des fondamentaux ou de leur amélioration, et d’une valorisation raisonnable.

61,84

57

6 mois

99,41%

Chiffres clés au 31/10/2018 Evolution de la performance depuis création

10 246,57

SOESCIC LX Equity

LU1209226882

Performance depuis le début de l'année

Profil de risque

Performance sur le mois56

-6,67%

Caractéristiques du fonds
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Euro Stoxx Small Net Total Return
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Un mois d’octobre difficile, le début de période avait bien démarré avec l’accord entre les Etats-Unis et le Canada et des 

orientations favorables sur le déficit budgétaire italien. L’accalmie aura été courte en raison de la perception d’un durcissement 

de la politique monétaire des Etats-Unis plus fort qu’attendu. L’effet sur les taux longs US a été immédiat avec, dans la baisse 

des actions, une meilleure résilience de la thématique value et des grandes capitalisations boursières. Puis le mouvement 

baissier s’est accentué suite à une accumulation d’éléments négatifs connus mais qui ont fini par provoquer un décrochage : 

craintes sur un ralentissement du moteur des technologiques consécutifs aux tensions croissantes entre Washington et Pékin 

et accélération de la hausse des taux du fait de la vigueur de l'économie américaine. Le décrochage est venu de Wall Street et 

dans des volumes conséquents. En Europe, les publications se sont révélées décevantes dans un environnement politique peu 

lisible (coalition allemande, budget italien, Brexit). Pour certains observateurs, cette correction ne s’apparente pas à un 

changement de tendance car la croissance mondiale demeure sur des niveaux confortables, mais les catalyseurs font défaut 

pour le moment. 

  

Le fonds OFI FUND – Euro Small Cap baisse de 9,23% en octobre, soit moins bien que son indice qui baisse de 6,70%. 

  

La moins bonne performance du fonds s’explique à 80% par la sélection de titres et 20% par l’allocation sectorielle. La 

sélection de titres a été défavorable dans 3 secteurs et les publications de résultats, parfois meilleures qu’attendues, ont fait 

l’objet de prises de bénéfices. Dans le secteur de la consommation de base : Interparfum (-17,03%) a publié des ventes un 

peu en dessous sur le troisième trimestre (T3) mais a révisé légèrement à la hausse ses ventes pour l’année. MARR (-15,36%) 

a corrigé suite à l’affirmation par la famille que la société n’était pas à vendre suite à des rumeurs d’acquisition cet été par 

Sysco. Dans le secteur de la santé : Ipsen (-15,33%), a publié une progression de CA au T3 à +16,6% et +21% à taux de 

change constant (tcc) en ligne avec les attentes. Ipsen continue sa forte percée aux USA avec la Somatuline. Les chiffres de 

lancements du Cabometyx & Onivyde dépassent les attentes. Amplifon  (-18,18%), publie un T3, respectivement de 1% et 5% 

au-dessus des ventes et du résultat opérationnel. LNA Santé (-12,45%) a corrigé sans nouvelle particulière. Dans ce secteur, 

Evotec (+4,90%) a progressé avec l’annonce de partenariats avec Celgene, Ferring et Sanofi. Dans le secteur de la 

consommation discrétionnaire : SEB (-13,57%), a communiqué un résultat opérationnel de 15% en dessous des attentes au 

T3, impacté par le change des devises et l’appréciation des matières premières. Le secteur automobile a fortement souffert 

dans son ensemble suite à un ralentissement net de la croissance. Plastic Omnium (-24,26%), a publié une décroissance 

organique des ventes de -2,2% au T3 et émet un avertissement à la baisse pour 2018 sur le niveau de production mondiale de 

véhicules légers. Basic-Fit (-13,14%), a publié au T3 une hausse des ventes de 24% mieux qu’attendu, avec une hausse du 

revenu par abonné en hausse de 1,6% contre une baisse au premier semestre. Concernant les contributions positives, dans le 

secteur de la technologie, deux valeurs s’illustrent Aixtron (+27,35%) et Altran (+17,40%). Aixtron la marge brute était 

meilleure (44% contre 41%) au T3, le carnet de commandes progresse de 9% sur un trimestre. Pour 2018, la société surprend 

et revoit son résultat opérationnel de 14% au-dessus des attentes. Altran, la croissance organique du CA au T3 est de 10,4% 

contre un consensus à 5,5%, grâce à toutes les zones géographiques. Mais les progressions d’Aixtron et Altran sont atténuées 

par la correction de Basware (-43,96%) qui a décalé de 2 ans ses objectifs de profitabilité car la société augmente ses 

investissements en ventes et marketing. L’effet sectoriel négatif est expliqué par la surpondération (+5,5%) sur le secteur des 

matériaux qui baisse de 13%. Dans ce secteur Aperam (-23,80%) a corrigé, la société a revu ses attentes d’Ebitda pour le 

4ème trimestre de 35% à la baisse soit -8% sur 2018 car elle subit une pression sur les prix venant de Chine et d’Indonésie, un 

ralentissement saisonnier en Europe et un effet de déstockage chez ses clients. 

  

Deux valeurs ont été ajoutées au portefeuille : Evotec, leader dans la recherche externalisée pour les laboratoires 

pharmaceutiques et détenant un pipeline de projets prometteurs; et GTT, le fonds est revenu sur la valeur car la société 

d’ingénierie profite de la forte augmentation des commandes de transporteurs de GNL. La position en Saras a été renforcée. 

Les positions en Aurelius et Gestamp ont été cédées. Aurelius commence un nouveau cycle avec ses investissements, il 

faudra attendre plusieurs années pour que le portefeuille devienne mature. Gestamp a été cédée pour réduire l’exposition au 

secteur automobile qui ralentit. Les positions en Altran, Aperam, Basic-Fit, B&S, Fineco, Wirecard ont été allégées. 
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