
  
ORIENTATION DE GESTION 
 
OFI OBLIGATIONS ISR est le Fonds Nourricier de la SICAV 
Maître OFI RS EURO INVESTMENT GRADE CLIMATE 
CHANGE. 
 
L’investissement sera réalisé pour au minimum 90% de l’Actif Net 
du Fonds dans les actions N de l’OPCVM Maître, le reste de l’actif 
ne pouvant être composé que de liquidités. 
 
Sa classification, son objectif de gestion, son indicateur de 
référence, sa stratégie de gestion et son profil de risque sont 
identiques à ceux de l’OPCVM Maître. 
 
En raison de ses propres frais, la performance du Fonds 
Nourricier OFI OBLIGATIONS ISR sera inférieure à celle de 
l’OPCVM Maître OFI RS EURO INVESTMENT GRADE CLIMATE 
CHANGE. 
 
Rappel des caractéristiques de l’OPCVM Maître 
 
Objectif de gestion 

La SICAV a pour objectif de réaliser une performance supérieure 
à celle de son indicateur de référence : l'indice Bank of America 
Merrill Lynch Euro Corporate Index en mettant en œuvre une 
approche ISR. De plus, la SICAV mettra également en œuvre une 
approche Low Carbon dans le cadre de la transition énergétique 
par la constitution d’un portefeuille dont l’émission de gaz à effet 
de serre (« GES ») produit par les sociétés sous-jacentes est 
moins importante que celle générée par les émetteurs composant 
l’indicateur de référence, à savoir l'indice Bank of America Merrill 
Lynch Euro Corporate Index. 
 
Indicateur de référence 

L’indice Bank of America Merrill Lynch Euro Corporate Index est 
un indice publié par Merrill Lynch constitué d’obligations notées 
dans la catégorie investment grade libellées en euro et émises 
par des sociétés financières et non financières. L’indice est diffusé 
sur le site Web www.mlindex.ml.com sous le code ER00 ou sur 
Bloomberg en utilisant le ticker "ER00 Index". Cet indice est 
calculé coupons réinvestis. 
 
Stratégie de gestion 

La stratégie d’investissement vise à constituer un portefeuille 
d’obligations composé d’emprunts émis en euros, par des 
entreprises dont les sièges sociaux sont basés essentiellement 
dans un Etat membre de l’OCDE. Les émetteurs ayant leur siège 
social basé en dehors de la zone OCDE ne pourront dépasser 
10% de l’actif net. L’univers initial est composé de l’ensemble des 
titres obligataires de notation Investment Grade (selon la politique 
de notation d’OFI AM) émis en euro par des entreprises. 

En cas de dégradation de la note des titres, ou à défaut de celle 
de leur émetteur, la SICAV pourra détenir un maximum de 10% 
de titres ayant une notation « High Yield à caractère spéculatif » si 
le risque de défaut n’est pas jugé « élevé » par l’analyse crédit. 
Dans le cas inverse les titres devront être cédés dans les 3 mois. 
Toutefois le gérant pourra investir sur des obligations « non 
notées », à condition que l’analyse crédit émette un avis favorable 
pour une future notation Investment Grade au travers d’une fiche 
« synthétique ». 
 
Chacun des émetteurs de notation BBB- ne peut représenter une 
surexposition par rapport à l’indice de référence supérieure à 
1.50%. Chacun des émetteurs de notation supérieure à BBB- ne 
peut représenter une surexposition par rapport à l’indice de 
référence supérieure à 3.00%. 
 
Cette politique de notation des titres de créance prévoit une règle 
unique en matière d'attribution de notation long terme des titres 
obligataires. En application de cette politique, une notation est 
déterminée en fonction des notes attribuées par une ou des 
agences reconnues et de celle issue des analyses de l'équipe 
d'Analyse Crédit de la Société de Gestion. 
 
Ainsi, les décisions d’investissement ou de cession des 
instruments de crédit ne se fondent pas mécaniquement et 
exclusivement sur le critère de leur notation et reposent 
notamment sur une analyse interne du risque de crédit ou de 
marché. La décision d’acquérir ou de céder un actif se base 
également sur d’autres critères d’analyse du gérant. 
 
En cas de dépassement des limites ci-dessus (soit par effet de 
marché ou par une dégradation de la notation d’un titre attribuée 
selon la politique de notation retenue), le gérant devra prendre 
toute action corrective pour respecter à nouveau ses 
engagements de composition du portefeuille dans un délai 
maximum de trois mois. 
 
Concomitamment à son analyse financière, le gérant complète 
son étude pour les principaux actifs éligibles de la SICAV, à savoir 
les obligations et autres titres de créances ainsi que sur les 
dérivés de crédit (CDS sur émetteur) représentant entre 80 % et 
100 % de l’actif net de la SICAV : 
 
 Par l’analyse de critères extra financiers afin de privilégier 

une sélection « Investissements Socialement Responsable » 
(ISR) des obligations. Cette étude est réalisée en prenant en 
compte des éléments Environnementaux, Sociétaux et de 
Gouvernance, c’est-à-dire - dimension Environnementale : 
impact direct ou indirect de l’activité de l’émetteur sur 
l’environnement : changements climatiques, ressources 
naturelles, financement de projets, rejets toxiques, produits 
verts - dimension Sociétale : impact direct ou indirect de 
l’activité de l’émetteur sur les parties prenantes : salariés, 
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clients, fournisseurs et société civile, par référence à des 
valeurs universelles (notamment : droits humains, normes 
internationales du travail, impact environnementaux, lutte 
contre la corruption…) - dimension de Gouvernance : 
ensemble des processus, réglementations, lois et institutions 
influant la manière dont la société est dirigée, administrée et 
contrôlée. 

 
L’équipe d’analyse ISR définit un référentiel sectoriel des 
enjeux clés (Environnement, Social, Gouvernance listés ci-
dessus), en sélectionnant pour chaque secteur d’activité les 
enjeux ESG les plus importants pour ce secteur. A partir du 
référentiel sectoriel d’enjeux clés, une Note ESG est calculée 
par émetteur qui comprend d’une part les notes des enjeux 
clés (avec une pondération de 70% pour les enjeux 
Environnementaux et Sociaux et de 30% pour la 
Gouvernance), d’éventuels malus liés à des controverses non 
encore intégrées dans les notations des enjeux clés et 
d’éventuels bonus liés à l’analyse des enjeux clés. Cette note 
ESG est calculée sur 10. 

 
 Par l’analyse carbone afin d’évaluer le comportement des 

émetteurs privés au regard de la thématique du Changement 
Climatique et de disposer de critères de sélection pertinents 
au regard des défis liés à la Transition Energétique. L’analyse 
sera réalisée selon deux axes : l’Intensité Carbone des 
activités de l’entreprise et le niveau de l’implication de 
l’entreprise dans la Transition Energétique. 

 
Le périmètre étudié sera celui des secteurs d’activité les plus 
intenses en émissions de gaz à effet de serre (GES) qui sont 
les plus aptes à agir pour diminuer de manière significative les 
émissions globales de GES. Les émissions de GES, 
exprimées en poids équivalent CO2, sont des données qui 
proviennent soit des entreprises – directement ou via des 
déclarations faites au Carbon Disclosure Project, soit des 
données estimées par un prestataire (MSCI). 

 
Pour rappel, les émissions comportent trois catégories : Scope 1 : 
Emissions directes de GES – Scope 2 : Emissions à énergie 
indirectes – Scope 3 : Autres émissions indirectes. Nos données 
ne couvrent que les deux scopes sur les trois représentant 
l’ensemble des catégories d’émissions de gaz à effet de serre. 
Certaines données sont déclaratives et leur vérification n’est 
pas obligatoire. Ainsi la SICAV est susceptible de détenir en 
portefeuille des sociétés très émettrices de Gaz à Effet de 
Serre, à condition qu’elles soient fortement impliquées dans 
la Transition Energétique et Ecologique. 
 
L’équipe d’analyse ISR attribuera aux entreprises un bonus en 
fonction du niveau de leur chiffre d’affaires réalisé dans les 
technologies « vertes ». Ce bonus éventuel sera attribué au 
niveau « Transition énergétique » de l’entreprise. Un malus de – 4 
sera attribué aux entreprises qui possèdent directement ou 
indirectement, de manière majoritaire, des mines d’extraction de 
charbon « thermique». 
 
Ce malus éventuel sera attribué aux niveaux « Intensité carbone 
des activités » et « Transition énergétique » de l’entreprise. 
 

Les émetteurs des titres de créances ne bénéficiant pas d’une 
analyse ESG ou d’une notation carbone (pour les secteurs carbo 
intensifs) ne pourront excéder 10% de l’actif net du portefeuille. 
 
Le portefeuille est principalement investi en obligations et autres 
titres de créances libellées en euros : obligations à taux fixe et/ou 
variable, et/ou indexées, et/ou convertibles à caractère 
obligataire. 
 
Le portefeuille peut aussi intégrer des obligations convertibles 
(induisant une exposition indirecte aux marchés actions) et des 
titres subordonnés. Ces titres sont émis ou garantis par des 
entreprises corporate ou financières incorporées essentiellement 
dans un Etat membre de l’OCDE et de manière accessoire en 
dehors de la zone OCDE. Le portefeuille ne sera pas investi en 
titres émis par des Etats. 
 
Dans les limites prévues par la réglementation, la SICAV peut 
intervenir sur des contrats financiers (swap, futures, options) 
négociés sur des marchés réglementés et organisés français et 
étrangers et/ou de gré à gré afin de se couvrir et/ou exposer 
contre les risques actions, de taux, de crédit, et de change. 
 
La sensibilité globale du portefeuille évoluera entre les bornes de 
+/- 150 points de base par rapport à la sensibilité de son indice de 
référence : l'indice Bank of America Merrill Lynch Euro Corporate 
Index. La SICAV ne dispose pas d’une fourchette de sensibilité 
mais est soumise à une contrainte selon laquelle la sensibilité du 
portefeuille ne doit pas s’éloigner de +/- 150 points de base de 
celle de l’indice de référence. A titre indicatif, sur les deux 
dernières années (entre le 30 septembre 2014 et le 30 septembre 
2016), la sensibilité de l’indice de référence a oscillé entre 4,60 et 
5,35. Il est rappelé que la sensibilité passée ne préjuge en rien de 
la sensibilité future. 
 
Profil des risques 

Le profil de rendement/risque de l’OPCVM Nourricier OFI 
OBLIGATIONS ISR est identique à celui de l’OPCVM Maître OFI 
RS EURO INVESTMENT GRADE CLIMATE CHANGE à savoir :  
 
La SICAV est un OPCVM classé « obligations et autres titres de 
créances libellés en euro ». L’investisseur est donc exposé aux 
risques ci-dessous, lesquels ne sont pas limitatifs : 
 
Risque de perte en capital 
L’investisseur est averti que la performance de la SICAV peut ne 
pas être conforme à ses objectifs et que son capital peut ne pas 
lui être intégralement restitué, la SICAV ne bénéficiant d’aucune 
garantie ou protection du capital investi. 
 
Risque de contrepartie 
Il s’agit du risque lié à l’utilisation par la SICAV d’instruments 
financiers à terme et/ou de gré à gré. Ces opérations conclues 
avec une ou plusieurs contreparties éligibles, exposent 
potentiellement la SICAV à un risque de défaillance de l’une de 
ces contreparties pouvant conduire à un défaut de paiement qui 
peut entraîner une baisse de la valeur liquidative de la SICAV. 
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Risque inhérent à la gestion discrétionnaire 
La gestion discrétionnaire repose sur l’anticipation de l’évolution 
des différents marchés et des OPCVM sélectionnés. Il existe un 
risque que la SICAV ne soit pas investie à tout moment sur les 
marchés les plus performants. De même, il existe un risque que 
les OPCVM sélectionnés ne soit pas les plus performants et/ou 
réalisent une performance inférieure à leur indice de référence. La 
valeur liquidative de la SICAV serait alors affectée par cette 
baisse. 
 
Risque de taux d’intérêt 
En raison de sa composition, la SICAV peut être soumis à un 
risque de taux. Ce risque résulte du fait qu’en général le prix des 
titres de créances et des obligations baisse lorsque les taux 
augmentent. L’investisseur en obligations ou autres titres à 
revenu fixe peut enregistrer des performances négatives suite à 
des fluctuations du niveau des taux d’intérêt. La survenance de ce 
risque peut entraîner une baisse de la valeur liquidative de la 
SICAV. 
 
Risque de crédit 
Il représente le risque éventuel de dégradation de la signature de 
l’émetteur qui aura un impact négatif sur le cours du titre et donc 
sur la valeur liquidative du Fonds. L’utilisation de dérivés de crédit 
peut accroître ce risque. 
 
Risque de liquidité 
Le risque de liquidité du portefeuille est fonction de la liquidité des 
supports d’investissement utilisés : ce risque de liquidité présent 
dans la SICAV existe essentiellement du fait des positions de gré 
à gré, et en cas d’évènements pouvant interrompre la négociation 
des actions sur les marchés où elles sont traitées. Le manque de 
liquidité d’un titre peut renchérir le coût de liquidation d’une 
position et de ce fait entraîner une baisse de la valeur liquidative 
de la SICAV. 
 
Risque lié à l’impact des techniques telles que les produits dérivés 
L’utilisation des produits dérivés peut entraîner à la baisse sur de 
courtes périodes des variations sensibles de la valeur liquidative 
en cas d’exposition dans un sens contraire à l’évolution des 
marchés. 
 
De façon accessoire, l’investisseur peut être exposé aux risques 
suivants : 
 
Risque résultant de la détention d’Obligations Convertibles 
La SICAV peut être exposée aux obligations convertibles ; ces 
dernières peuvent faire apparaître une sensibilité action résiduelle 
et connaître de fortes variations liées à l’évolution des cours des 
actions sous-jacentes. L’attention de l’investisseur est attirée sur 
le fait que la valeur liquidative de la SICAV baissera en cas 
d’évolution défavorable. 
 
Risque d’actions 
Il s’agit du risque de variation des cours des actions auxquelles le 
portefeuille est exposé. 
 
La SICAV peut s’exposer dans des proportions minoritaires aux 
obligations convertibles lorsque ces dernières permettent d’offrir 
des opportunités plus attractives que les obligations sus citées. 
Principalement, la sensibilité action, au moment de l’acquisition de 
ces obligations convertibles est négligeable, mais l’évolution des 

marchés peut faire apparaître une sensibilité action résiduelle. La 
survenance de ce risque peut entraîner une baisse de la valeur 
liquidative de la SICAV. 
 
Risque de change 
Il s’agit du risque de fluctuation des devises étrangères affectant 
la valeur des titres détenus par la SICAV. 
 
Le risque de change des investissements libellés en devises, 
autres que l’euro, est laissé à l’appréciation du gérant qui pourra 
selon les circonstances le couvrir. L’attention de l’investisseur est 
attirée sur le fait que l’évolution de la valeur liquidative de la 
SICAV pourra être impactée par l’évolution du cours de devises 
autres que l’euro. La survenance de ce risque peut entraîner une 
baisse de la valeur liquidative de la SICAV. 
 
Risque lié aux marchés émergents 
Les conditions de fonctionnement et de surveillance des marchés 
émergents peuvent s’écarter des standards prévalant sur les 
grandes places internationales : l’information sur certaines valeurs 
peut être incomplète et leur liquidité plus réduite. L’évolution de 
ces titres peut en conséquence être volatile. La survenance de ce 
risque peut entraîner une baisse de la valeur liquidative de la 
SICAV. 
 
Risque de Haut Rendement (« High Yield à caractère spéculatif ») 
Il s’agit du risque de crédit s’appliquant aux titres dits « 
Spéculatifs» qui présentent des probabilités de défaut plus 
élevées que celles des titres de la catégorie «Investment Grade». 
Ils offrent en compensation des niveaux de rendement plus 
élevés. En cas de dégradation de la notation, la valeur liquidative 
de la SICAV baissera. 
 

CHANGEMENT(S) INTERVENU(S) AU COURS DU SEMESTRE 

EN COURS 
 
Pour le Fonds Nourricier OFI OBLIGATIONS ISR 

A compter du 20 février 2018, le SRRI a été ramené à 2 contre  
3 précédemment. 
 
Pour la SICAV Maître OFI RS EURO INVESTMENT GRADE 
CLIMATE CHANGE – Actions N 

Néant. 
 

CHANGEMENT(S) INTERVENU(S) AU COURS DU SEMESTRE 

PRECEDENT 
 
Pour le Fonds Nourricier OFI OBLIGATIONS ISR 

Néant. 
 
Pour la SICAV Maître OFI RS EURO INVESTMENT GRADE 
CLIMATE CHANGE – Actions N 

A compter du 22 décembre 2017, le SRRI a été ramené à  
2 contre 3 précédemment. 
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CHANGEMENT(S) A VENIR 
 
Pour le Fonds Nourricier OFI OBLIGATIONS ISR 

Néant. 
 
Pour la SICAV Maître OFI RS EURO INVESTMENT GRADE 
CLIMATE CHANGE – Actions N 

Néant. 
 

INFORMATIONS RELATIVES A LA TRANSPARENCE DES 

OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA 

REUTILISATION 

Sur la période du 29/12/2017 au 29/06/2018, le FCP n’a réalisé ni 
opération de financement sur titres, ni contrat d’échange sur 
rendement global. 
 

État du patrimoine

Eléments de l'état du patrimoine Montant à l'arrêté périodique
Titres financiers éligibles mentionnés au 1° du I de l'article L. 214-20 du code monétaire et financier -
Avoirs bancaires 5,02
Autres actifs détenus par l'OPC 10 237 487,33

Total des actifs détenus par l'OPC 10 237 492,35
Comptes financiers -0,42
Instruments financiers et Dettes -3 145,02

Total des passifs -3 145,44
Valeur nette d'inventaire 10 234 346,91

Evolution de l'actif net

Exercice 29/06/2018 29/12/2017 30/12/2016 31/12/2015 30/12/2014 30/12/2013

ACTIF NET

en EUR 10 234 346,91 10 434 382,43 47 820 850,11 78 921 958,49 83 486 588,62 88 359 016,92

Nombre de titres

Catégorie de parts I 36 445,8805 36 558,5603 172 260,4376 293 943,8313 313 237,9197 353 223,2193

Catégorie de parts D - - - - - 62,2781

Valeur liquidative unitaire

Catégorie de parts I EUR 280,80 285,41 277,60 268,49 266,52 250,12

Catégorie de parts D EUR - - - - -(2) 165,54

Distribution unitaire sur plus
et moins-values nettes
(y compris les acomptes)

Catégorie de parts D

en EUR - - - - - 2,63
Date de distribution - - - - - 27/03/2014



OFI OBLIGATIONS ISR Rapport semestriel
29 juin 2018

- 5 -

Evolution de l'actif net (suite)

(1) La capitalisation unitaire à partir de 31/12/2013 est celle du résultat et des plus ou moins-values nettes.
Pour les exercices précédents, la capitalisation unitaire est uniquement celle du résultat.
(2) La catégorie de parts D a été absorbée sur la valeur liquidative du 03/04/2014 d'un montant de € 163.54

Exercice 29/06/2018 29/12/2017 30/12/2016 31/12/2015 30/12/2014 30/12/2013

Distribution unitaire sur résultat
(y compris les acomptes)

Catégorie de parts D

en EUR - - - - - 4,17
Date de distribution - - - - - 27/03/2014

Crédit d'impôt unitaire transféré
au porteur (personnes physiques)

Catégorie de parts I EUR - - - - - -

Catégorie de parts D EUR - - - - - -

Capitalisation unitaire

Catégorie de parts I EUR - -0,82 4,34 15,37 12,98 10,27(1)

Catégorie de parts D EUR - - - - - -

Portefeuille titres

Eléments du portefeuille titres
Pourcentage

Actif net Total des actifs
Les titres financiers éligibles et des instruments du marché monétaire admis à la
négociation sur un marché réglementé au sens de l'article L. 422-1 du code
monétaire et financier

- -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les titres financiers éligibles et des instruments du marché monétaire admis à la
négociation sur un autre marché réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu,
ouvert au public et dont le siège est situé dans un Etat membre de l'Union
européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique
européen

- -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les titres financiers éligibles et des instruments du marché monétaire admis à la
cote officielle d'une bourse de valeurs d'un pays tiers ou négociés sur un autre
marché d'un pays tiers, réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert
au public, pour autant que cette bourse ou ce marché ne figure pas sur une liste
établie par l'Autorité des marchés financiers ou que le choix de cette bourse ou de
ce marché soit prévu par la loi ou par le règlement ou les statuts de l'organisme de
placement collectif en valeurs mobilières

- -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les titres financiers nouvellement émis mentionnés au 4° du I de l'article R. 214-11
du code monétaire et financier - -

Actions - -
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Portefeuille titres (suite)

Eléments du portefeuille titres
Pourcentage

Actif net Total des actifs
Obligations - -
Titres de créances - -

Les autres actifs : Il s'agit des actifs mentionnés au II de l'article R. 214-11 du code
monétaire et financier 100,03 100,00

OPC à capital variable 100,03 100,00
OFI RS EURO INVESTMENT GRADE CLIMATE CHANGE N 100,03 100,00

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Indication des mouvements intervenus dans la composition du portefeuille titres,
au cours de la période de référence

Eléments du portefeuille titres
Mouvements (en montant)

Acquisitions Cessions
Les titres financiers éligibles et des instruments du marché monétaire admis à la
négociation sur un marché réglementé au sens de l'article L. 422-1 du code
monétaire et financier

- -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les titres financiers éligibles et des instruments du marché monétaire admis à la
négociation sur un autre marché réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu,
ouvert au public et dont le siège est situé dans un Etat membre de l'Union
européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique
européen

- -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les titres financiers éligibles et des instruments du marché monétaire admis à la
cote officielle d'une bourse de valeurs d'un pays tiers ou négociés sur un autre
marché d'un pays tiers, réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert
au public, pour autant que cette bourse ou ce marché ne figure pas sur une liste
établie par l'Autorité des marchés financiers ou que le choix de cette bourse ou de
ce marché soit prévu par la loi ou par le règlement ou les statuts de l'organisme de
placement collectif en valeurs mobilières

- -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les titres financiers nouvellement émis mentionnés au 4° du I de l'article R. 214-11
du code monétaire et financier - -

Actions - -
Obligations - -
Titres de créances - -

Les autres actifs : Il s'agit des actifs mentionnés au II de l'article R. 214-11 du code
monétaire et financier - 52 805,66

OPC à capital variable - 52 805,66



OFI OBLIGATIONS ISR Rapport semestriel
29 juin 2018

- 7 -

Promoteurs : OFI ASSET MANAGEMENT - 22 rue Vernier - 75017 Paris
Société de Gestion : OFI ASSET MANAGEMENT - 22 rue Vernier - 75017 Paris

Dépositaire et Conservateur : SOCIETE GENERALE - 29 Boulevard Haussmann - 75009 Paris
Gestion administrative et comptable : SOCIETE GENERALE - 29 Boulevard Haussmann - 75009 Paris


