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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
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Commission de surperformance :
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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 28/06/2019 Evolution de la performance sur 3 ans glissants
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Profil de risque
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Source : OFI AM *Données au 31/05/2019 Source : OFI AM

Source : OFI AM Source : OFI AM

Source : Europerformance

Nancy SCRIBOT BLANCHET - Gérant(s)

(2) Taux sans risque : EONIA

Commentaire de gestion

PROSPECT CAPITAL 4.750 2020_04

QIAGEN 0.875 2021_03

Poids M-1

Lixil Group 0 2022_03 1,02%

TOTAL

STMICROELECTRONICS 0.250 2024_07 1,82%

21,27%

2,04%

2,03%

10 Principales Obligations Convertibles Solvency Capital Requirement 

SCR Market (en EUR) : 12 380 940
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Principaux mouvements du mois

Poids M-1
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VenteAchatLG CHEM 0 2021_04 EUR

SERVICENOW 0 2022_06

SAREPTA THERAPEUTICS 1.500 2024_11

Libellé

DASSAULT AVIATION/AIRBUS 0 2021_06

EURAZEO/CA 0 2019_10

MTU AERO ENGINES HLDG 0.125 2023_05

LIVE NATION ENTERTAINMENT 2.500 2023_03

BOOKING HOLDINGS 0.900 2021_09
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PSBC/SHANGHAI PORT 0 2021_08

Indicateurs Statistiques

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

Poids

2,89%

2,87%

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

1,15%

KANSAI PAINT 0 2019_06Achat 0,86% Vente1,00%

Les craintes entourant la géopolitique, les incertitudes liées aux statistiques décevantes particulièrement aux USA et par
conséquent leurs impacts négatifs sur la croissance, ont amené la Fed a changer de cap et laisser envisager des réductions
de taux dans les prochains mois. Les risques baissiers pour la croissance ont aussi figuré au cœur des messages
accommodants délivrés par la BCE ce mois-ci. Dans le même temps, la montée des tensions dans le détroit d’Ormuz a
causé une envolée des cours pétroliers. Côté statistiques, la plupart se sont révélées décevantes aux USA : créations
d’emplois à seulement 75 000 en mai, taux de chômage stable mais ralentissement de la hausse du salaire horaire moyen,
alors que l’ISM manufacturier de mai a chuté à son plus bas niveau depuis octobre 2016. En Chine, les données
économiques indiquent que la dynamique de croissance s’est essoufflée en mai : la hausse de la production industrielle
s’est affaiblie et l’investissement a ralenti particulièrement en infrastructures. Enfin au Japon, la BoJ ne change pas sa
politique et déclare que les taux resteront extrêmement bas jusqu’au printemps 2020.

Dans ce contexte, les marchés actions ont évolué au gré des anticipations d’assouplissement des politiques monétaires :
+6,5% pour le MSCI World, +6,9% pour le S&P500, +10% pour le Nasdaq Techno et +9% pour le Nasdaq Biotech, en
Europe, +6% pour l’EuroStoxx 50, +2,1% pour les Banques, et en Asie, +0,4% pour le Nikkei, -0,8% pour le Sensex, +6,1%
pour le Hang Seng et +2,8% pour Shanghai. Coté crédit, le X-Over 5Y et le CDX HY 5Y aux USA se resserrent logiquement
de 55bp à 254bp, et 66bp à 323bp respectivement, les taux 10 ans allemands et américains se contractant logiquement à -
0,33% (-12bp) et 2,0% (-12bp). Concernant les devises, l’Euro s’apprécie face au GBP (+1,3%) et à l’USED (+1,8%) et
poursuit son recul face au CHF (-0,7%), l’USD, quant à lui, cédant du terrain face à l’ensemble des devises asiatiques (CNY
-0,55%, JPY -0,4%). Dans cet environnement, les obligations convertibles progressent avec les marchés actions : +4,2%
pour les US (€), +1,4% pour l’Europe (€), +1,7% pour l’Asie-ex (€), +0,6% pour le Japon (€). Au total, l’indice Thomson
Reuters Global Focus Convertibles (€) affiche une hausse de 2,41% sur le mois, OFI Fund Global Convertible Bond
progressant pour sa part de 2,42%.

Le marché primaire enregistre ce mois-ci la plus importante production avec $6,8Md d’émissions au global : aux USA,
$4,4Md ont été émis via Coupa Software 0,125% 2025 ($805M - USA - Technologie), Zynga 0,25% 2024 ($690M - USA -
Biens de Consommation), Liberty Latin America 2% 2024 ($403M - Chili - Media). En Europe, le record annuel a été atteint
avec $2Md sur le mois : Derwent London 1,5% 2025 (GBP175M - UK - Immobilier) est venu se refinancer conjointement au
rachat de la souche existante, Volvo / Geely 0% 2024 (€400M - Suède - Biens et Services Industriels), Cellnex Telecom
0,5% 2028 (€850M - Espagne - Télécommunications). L’Asie et le Japon totalisent à eux deux $450M via Luye Pharma
1,5% 2024 ($300M - Chine - Santé) et Yaoko 0% 2024 (JPY15Md - Japon - Distribution). Au global, $28,3Md ont été émis
depuis le début de l’année.

Concernant les performances, les contributions négatives proviennent de Deutsche Wohnen 2026 (-7bp ;-4,5%) qui pâtit de
la potentielle décision gouvernementale du gel de l’augmentation des loyers à Berlin, SMIC 2022 (-5bp ;-3,8%), Eurazeo /
CA 2019 (-4bp ;-2,2%). Parmi les performances positives, les meilleures contributions proviennent principalement des
valeurs sensibles, comme Sarepta 2024 (+63bp ;+27%) qui bénéficie de l’arrêt de la phase de test d’un concurrent, son
médicament étant dorénavant privilégié, Lumentum 2024 (+20bp ;+15,2%), ServiceNow 2022 (+14bp ;+5,1%) et STM 2024
(+12bp ;+6,7%) qui bénéficient toutes les trois de l’annonce des USA d’autoriser les sociétés américaines du secteur de la
technologie à reprendre le commerce avec la Chine, RH 2023 (+14bp ;+13,5%), MTU 2023 (+14bp ;+7,4%), LVMH 2021
(+32bp ;+9,8%), Fortescue Metal 2021 (+12bp ;+7,5%) toujours en hausse grâce au prix du minerai de fer, Qiagen 2021
(+11bp ;+5,4%), les Futures EuroStoxx 50 et S&P500 (+14bp).

Du côté des mouvements, nous obtenons le remboursement à maturité de Kansai Paint 2019, nous vendons Lixil 2022, et
nous initions une position en LG Chem 2021. Afin de profiter du remboursement au Put à très court terme et d’un rendement
attractif, nous nous positionnons également sur Postal Savings BoC 2021. Enfin, conformément à la conclusion du Comité
d’Allocation Mensuel qui suggère un allègement sur les actions, nous réduisons la sensibilité globale du portefeuille en
vendant la position en Futures EuroStoxx 50 (-3pt de sensi). La répartition géographique en fin de mois est la suivante :
Europe 30,5%, USA 24%, Asie ex Japon 19%, Chine 11%, et la position de cash est de 5%.

A fin juin, la sensibilité actions du portefeuille est de 37%, le rendement courant est de 0,5% pour une maturité moyenne de
3 ans, et la sensibilité taux est de 1,64.
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(3) Classification ICB (niveau 2) (4) Le fonds est couvert avec une marge de 5% maximum
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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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