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Sensibilité Actions :

Sensibilité Taux :

Taux de rendement courant :

Nombre de lignes :

Source : Europerformance

Code ISIN : LU0336374540

Ticker : OFICONI LX Equity

Classification Europerformance : Obligations Convertibles Internationales

Société de Gestion :  Source : Europerformance Source : Europerformance

Indice de référence (1) :

Principaux risques :

Gérant(s) : Nancy SCRIBOT BLANCHET

Forme juridique : SICAV

Affectation du résultat : Capitalisation

Devise : EUR

Date de création : 21/12/2007 Source : Europerformance

Horizon de placement : 3 ans

Valorisation : Quotidienne

Limite de souscription/Rachat : J - 1 à 12h

Règlement : J + 3

Commission de souscription Max/Réel : 1%/Néant

Commission de rachat Max/Réel : 0%/Néant

Commission de surperformance :

Frais courants :

Dépositaire : SOCIETE GENERALE BANK TRUST Luxembourg

Valorisateur : SOCIETE GENERALE BANK TRUST Luxembourg

Source : Europerformance

(1) Indice de référence : Thomson Reuters Global Focus Vanilla Hedge Euro
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Risques de capital et performances

Risques de marché : actions, taux, crédit

Compartiment de la SICAV luxembourgeoise Single Select Platform, le fonds a pour objectif de profiter du gisement des convertibles internationales et de saisir les opportunités liées aux nouvelles zones de croissance.

Chiffres clés au 31/12/2018 Evolution de la performance sur 3 ans glissants
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Nancy SCRIBOT BLANCHET - Gérant(s)

(2) Taux sans risque : EONIA

Commentaire de gestion

SERVICENOW 0 2022_06

EURAZEO/CA 0 2019_10

Poids M-1

ALTABA 0 2018_12 1,46%

TOTAL

FRESENIUS SE 0 2024_01 1,77%

19,42%

2,01%

2,00%

10 Principales Obligations Convertibles Solvency Capital Requirement 

SCR Market (en EUR) : 15 630 513
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Principaux mouvements du mois

Poids M-1
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VenteAchatSEMICONDUCTOR MANU 0 2022_07

PROSPECT CAPITAL 4.750 2020_04

SAREPTA THERAPEUTICS 1.500 2024_11

Libellé

QIAGEN 0.875 2021_03

BOOKING HOLDINGS 0.900 2021_09

ENCE ENERGIA Y CELULOSA 1.250 2023_03

CITRIX SYSTEMS 0.500 2019_04

DASSAULT AVIATION/AIRBUS 0 2021_06
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Indicateurs Statistiques

Bêta Alpha Tracking Error Ratio de Sharpe 
(2) Ratio d'Information Fréquence de gain Perte max.

Poids

2,20%

2,03%

Informations SCR

La somme des SCR représente le cumul des risques sous-jacents et ne prend pas en compte l'effet de diversification.

 

Le SCR Market représente le besoin en capital en tenant compte de la corrélation entre les différents facteurs de risques (cf. 

matrice de corrélation issue du Règlement Délégué n°2015/35).

Achats Ventes

Libellé Poids M Libellé Poids M

1,25%

IBERDROLA/ACS ACTIV FIN2 1.625 2019_03

ASIA CEMENT CORP 0 2023_09

TAIWAN CEMENT 0 2023_12

0,86%

0,40%

1,20%

Vente

Vente

0,93%

Lors de la réunion du FOMC, la Fed a remonté pour la quatrième fois de l’année ses taux directeurs, alors que la BoE
maintenait le statu quo et que la BCE confirmait sa décision de mettre fin au programme d’assouplissement quantitatif.
En Asie, la PBoC a réitéré son orientation prudente et neutre, ses opérations d’apport de liquidités contribuant à
maintenir des conditions de liquidité raisonnablement accommodantes, et la BoJ a confirmé maintenir le cadre de
détente actuel. D’un point de vue politique, les USA et la Chine sont parvenus à un accord portant sur le report de deux
mois de la hausse de 10% à 25% des tarifs douaniers applicables aux importations chinoises, dans l’attente de
négociations. Aux Etats-Unis, l’administration fédérale est en situation de fermeture partielle, en cause le financement
du mur à la frontière mexicaine voulu par Trump. En Europe, l’Italie a évité de peu la procédure de déficit excessif, le
gouvernement français a annoncé des mesures de relance pour répondre à la crise des gilets jaunes, alors que T. May
remportait le vote de confiance. Enfin, du côté des statistiques, les créations d’emplois ont ralenti en novembre aux
USA et l’indice ISM manufacturier est ressorti plus solide que prévu (passant de 57,7 à 59,3), alors qu’en Europe, la
croissance du PIB au T3 a été confirmée à 0,2% principalement en raison de l’incertitude entourant les échanges
commerciaux et des perturbations dans le secteur industriel.

La correction des marchés actions s’est poursuivie en décembre : -7,7% pour le MSCI World, -9,2% pour le S&P 500, -
11,2% pour le Nasdaq Biotech et -8,2% pour le Nasdaq Techno, en Europe, -5,3% pour l’EuroStoxx 50 et -10% pour
les Banques, et en Asie, -10,4% pour le Nikkei, -0,4% pour le Sensex, -2,5% pour le Hang Seng, -3,6% pour la Chine
locale et -2,7% pour la Corée. Coté crédit, le X-Over 5Y et le CDX HY 5Y aux USA poursuivent leur écartement
respectivement de 23bps à 354bps et de 57bps à 450bps, alors que les taux 10 ans allemands et américains
continuent à se détendre à 0,24% (-7bps) et 2,68% (-30bps). Concernant les devises, l’Euro se renforce face à l’USD
(+1,3%) et au GBP (+1,3%), et cède encore un peu de terrain face au CHF (-0,4%), l’USD souffrant face aux
principales devises asiatiques (JPY -3,4%, CNY -1,2%). Dans ce contexte, les obligations convertibles corrigent
nettement : -5,3% pour les US (€), -1,8% pour l’Europe (€), -1% pour l’Asie-ex (€), -2,3% pour le Japon (€). Au total,
l’indice Thomson Reuters Global Focus Convertibles (€) affiche une baisse de 2,68% sur le mois, OFI Fund Global
Convertible Bond reculant pour sa part de 3,12%. Sur l’année, le fonds réalise une performance de -6,8%, comparée à
-5,45% pour son indice de référence.

Le marché primaire global clôture l’année en quasi sommeil avec seulement 3 émissions pour 640M$… Medicines
3,5% 2024 (150M$ - USA - Santé), Benefitfocus 1,25% 2023 (200M$ - USA - Technologie) et Almirall 0,25% 2021
(250M€ - Espagne - Santé). Globalement, les montants émis en 2018 sont satisfaisants avec 78Mds$ au total,
particulièrement grâce à la zone américaine qui totalise à elle seule 60% des émissions. Déception toutefois sur
l’Europe qui n’aura émis que 13Mds$ cette année.

Concernant les performances, les contributions négatives proviennent de Sarepta Therapeutics 2024 (-35bps; -13,6%)
emportée par le secteur, Fugro 2021 et 2024 (-30bps; -10,6% et -13,8% respectivement) faisant suite au recul du prix
du Brent malgré la décision prise par la Russie et l’Arabie Saoudite de prolonger leur entente sur la gestion du marché
du pétrole, MTU 2023 (-17bps; -9,7%) suite à l’augmentation de positions short de la part d’un hedge fund, les actions
Marine Harvest (-15bps; -9,1%), Citrix 2019 (-11bps; -5,7%) et Altaba 2018 (-11bps; -4,6%) subissant la baisse
généralisée des valeurs technologiques. Parmi les performances positives, peu nombreuses, les meilleures
contributions proviennent d’Iberdrola / ACS 2019 (+5bps; +5,8%), LVMH 2021 (+3bps; +2,9%).

Du côté des mouvements, nous vendons Iberdrola / ACS 2019, la maturité étant très courte, et nous obtenons la
conversion en actions d’Altaba 2018, la société souhaitant rembourser l’équivalent en cash. En Asie, nous vendons
Asia Cement 2023, préférant l’exposition en Taïwan Cement 2023, que nous allégeons suite à une très belle allocation
au marché primaire le mois précédent. Enfin, nous revenons sur SMIC 2022 après la forte baisse du titre, le
positionnement sectoriel de la société étant stratégique pour la Chine. Suite à la conclusion du Comité d’allocation
d’actifs d’OFI de décembre, qui repasse positif sur les actions, nous augmentons légèrement la sensibilité actions en
achetant des Futures Eurostoxx 50 et Mini S&P500 (+3,3pt de sensibilité). La répartition géographique en fin de mois
est la suivante : Europe 29%, USA 18%, Asie ex Japon 15%, Japon 20%, et la position de cash est de 16%.

A fin décembre, la sensibilité actions du portefeuille est de 32%, le rendement courant est de 0,76% pour une maturité
moyenne de 2,8 ans, et la sensibilité taux est de 1,7.

17,5%

20,2%

1,6%

13,4%

4,9%

0,4%

0,0%

5,0%

10,0%

15,0%

20,0%

25,0%

SCR
Market

∑ SCR 
Market

SCR
Interest

Rate

SCR
Equity

SCR
Spread

SCR
Currency



Source : OFI AM Source : OFI AM

Source : OFI AM Source : OFI AM Source : OFI AM
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Répartition par rating (part investie) Evolution de la sensibilité actions sur 3 ans glissants (pas mensuel) Répartition par devises (4)
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