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*Le SCR Market représente le besoin en capital en tenant compte de la corrélation entre les différents facteurs de risques *Performance du 08/04/2015 au 30/04/2015
Source : Europerformance
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Euro Stoxx Small Net Total Return

Risques liés aux fluctuations du marché actions
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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.
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Des marchés actions européens sans tendance en juillet. Le début de mois a été marqué par la
reprise du dialogue Chine/Etats-Unis et la reconduction des quotas de production de l’OPEP. Plus
généralement, les agissements des banques centrales continuent de soutenir les valorisations
boursières même si cet équilibre se fait plus fragile : des mesures de politique monétaire jugées
« trop timides » seront sanctionnées tout comme une politique monétaire « trop accommodante »
laissera penser que la réalité de la situation économique est plus dégradée que prévu. En fin de
période, les indices ont souffert d’indicateurs macroéconomiques mal orientés en Europe (PIB, PMI,
IFO), de quelques publications décevantes (notamment des valeurs industrielles allemandes) et de
craintes sur la rentabilité du secteur bancaire au regard de futures mesures de la BCE
d’assouplissement monétaire.

Le fonds OFI FUND – Euro Small Cap progresse de +0,81% contre l’indice à -0,34%.

Les secteurs de nature défensives ont surperformé à l’instar de la santé, les services publics ainsi
que l’immobilier et la technologie qui gagne 7% sur le mois. A l’inverse les secteurs cycliques sous
performent à l’exception de l’auto qui reprends des couleurs ce mois-ci.

Les meilleures contributions positives viennent des financières. Le fonds est sous-pondéré mais la
sélection des titres est positive avec la valeur Fintech et la banque Aaréal. Fintech, est un broker en
ligne qui fournit des services financiers en B2B pour la mise en place de plateforme en ligne
principalement en architecture ouverte. La publication de bons résultats annuels avec des revenus
en hausse de 17% et un ebitda en hausse de 32% illustrent la qualité et le dynamisme de leur
partenariat auprès de noms prestigieux comme Morgan Stanley, UBS , HSBC ou Vontobel. Le
premier développement aux Pays-Bas de sa plateforme s’annonce de bon augure et amène la
société à relever ses prévisions de marge de 200bp pour 2020. Le titre gagne 27% en juillet. Les
valeurs industrielles contribuent également positivement grâce à la sélection des titres et aux bonnes
publications d’ID Logistics, de CAF dans le transport ferroviaire et de Nexans. Si des tendances de
long terme continuent de soutenir les activités de ID Logistic (logistique externalisée) et le
développement du ferroviaire, la bonne performance de Nexans s’explique davantage sur une
révision à la hausse de sa guidance suite à un premier trimestre rassurant et la confirmation de son
plan stratégique « New Nexans » qui commence à porter ses fruits.

Les contributions négatives viennent de la santé avec le repli d’Ipsen qui a pourtant bien publié mais
qui pâtit des craintes d’un générique de Téva sur le Sandostatin. Les perspectives de croissance
restent bien orientées dans la médecine de spécialité qui progresse de 16,9%. L'activité Santé
Familiale décline en grande partie liée aux difficultés du Smecta (-7,3%) qui continue de subir une
forte pression concurrentielle en Asie. Ipsen relève sa guidance de CA 2019 de +13%. Dans les
matériaux de base, Imerys a déçu et recule de 19% sur le mois. Les publications ont souffert d’un
effet de base élevé et d’un ralentissement de la demande sur ses marchés finaux (automobile,
industrie du papier) entraînant une baisse des bénéfices attendus sur l’année contre des attentes
initialement prévues en hausse sur l’année.
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