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L’objectif du fonds est d’obtenir à long terme une surperformance par rapport à l’indice Euro Stoxx 50 grâce, notamment, à l’utilisation de critères extra-financiers. Néanmoins, l’approche long terme dans laquelle s’inscrit l’objectif de gestion et

l’utilisation de coefficients de sur ou sous pondération aux valeurs composant le portefeuille peuvent induire des écarts de performance avec l’indicateur de référence.
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Principaux risques : Risques de capital et performance

Risque de marché : actions

Risque de devise
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Profil de Risque
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Source : OFI AM & Factset (Classification ICB - Niveau 2)
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Source : OFI AM & Factset (Classification ICB - Niveau 2)

IPSEN

Source : OFI AM & Factset (Classification ICB - Niveau 2)

Source : OFI AM Source : OFI AM Frédéric MESCHINI  - Gérant(s)
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3 Meilleures contributions sur le mois
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3 Moins bonnes contributions sur le mois
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OFI ACTIONS EURO étant un fonds nourricier, les données ci-après sont celles du fonds maître.

SAP

Poids M-1

UNILEVER 0,99%

DAIMLER 0,80%

BANCO SANTANDER 0,71%

IBERDROLA 2,85%

ORANGE

Achat
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1,01%

UNILEVER

ISHARES CORE EURO STOXX 50

NESTE OIL OYJ

AIR LIQUIDE

Vente

1,28%

Principaux mouvements du mois

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.
L’Euro Stoxx 50 a évolué à proximité des 3500 points. Les investisseurs sont apparus
«prudents» à l’image des parcours des indices de style tandis qu’au niveau des publications
de résultats la saison se déroule plutôt correctement. La durée de la guerre commerciale que
mène les Etats-Unis à l’ensemble des zones est cruciale car elle perturbe les équilibres des
échanges commerciaux, la pertinence économique des implantations géographiques des
entreprises internationalisées et entame de manière plus ou moins réversible la confiance
des agents économiques.

Un excellent mois pour le fonds qui devance très nettement l’Euro Stoxx 50 dividendes nets
réinvestis grâce à un effet sélection positif conséquent. Les secteurs Oil & Gas,
Technologies, Santé, Biens & Services industriels et Chimie sont les principaux contributeurs
à cet effet. Cela correspond à la fois à des contre-performances de grandes capitalisations
boursières telles Total, SAP, Siemens et BASF sous pondérées dans le portefeuille et, à des
surperformances de certaines convictions à l’image de TechnipFMC, Repsol, Capgemini,
Gerresheimer, Philips, Teleperformance, Smurfit Kappa Group et DSM, directement corrélées
à la qualité de leur publication de résultats.

Concernant les mouvements, des cessions totales de Daimler (malus Diesel et dégradation
de la gouvernance) et BSCH (enjeu capital humain et gouvernance en baisse) ont été
effectuées en raison de leur passage en catégorie sous surveillance en ESG. Afin de
maintenir l'exposition actions, SAP (réduction de la forte sous pondération), Air Liquide (forte
sous pondération sur Linde) et Unilever ont vu leur pondération accrue. Enfin, Neste fait son
apparition à l’actif du fonds au sein du secteur Oil & gas (position de leader dans le biodiesel,
pricing power, relais de croissance dans le plastique et le jetfuel, IMO 2020).
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Profil RSE* d'une valeur en portefeuille : Galp Energia Catégrie ISR : Impliqué

* RSE : Responsabilité Sociale des Entreprises
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Des informations complémentaires sur notre démarche ISR, dont le « Code de Transparence » du fonds, 

figurent sur notre site internet :

 www.ofi-am.fr, rubrique « Produits », « Actions », onglet « Documentation ».
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Évaluation ISR du fonds au 31 juillet 2019

OFI ACTIONS EURO étant un fonds nourricier, les données ci-après sont celles du fonds maître.

Evaluation ISR du fonds

Processus d'évaluation ISR des sociétés
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Galp Energia a identifié l'ensemble de ses enjeux environnementaux et sociaux et a mis en place une stratégie RSE qui semble
porter ses fruits. Fortement exposé aux enjeux environnementaux (rejets toxiques, impacts sur la biodiversité), le groupe a mis en
place un système de management environnemental en adéquation avec la norme ISO 14001. Les résultats sont bons et en progrès.
Le groupe obtient à ce titre de meilleurs résultats que ses pairs en matière de rejets. De même, la performance de Galp en matière
de santé sécurité est satisfaisante. En revanche, les défauts de gouvernance demeurent. L'indépendance du conseil est insuffisante
avec une sureprésentation des exécutifs et de l'actionnaire majoritaire. Toutefois, les pratiques des affaires sont bonnes avec un
risque de corruption maîtrisé. Pas de controverses significatives identifiées.

Emissions carbone du processus de production: Exposition modérée concernant surtout les activités soumises à la
réglementation européenne (EU ETS). La gestion est bonne, en particulier dans les raffineries au Portugal. Efforts importants dans la
capture et le stockage du CO2 et utilisation d'énergies renouvelables. La note CDP* de A- témoigne d'une stratégie efficace.

Impact de l'activité sur la biodiversité: Forte exposition au Brésil (forages en eaux profondes dans des zones riches en
biodiversité). Galp réalise des études d'impacts environnementaux et sociaux en amont des projets. Fuites de pétrole et
consommations d'eau limitées par rapport au secteur (respectivement 0,0m3/M$ vs 0,46m3/M$ et 646m3/M$ vs 3000m3/M$ sur
2015-2017).

Rejets toxiques: L'exposition du groupe à l'enjeu est forte pour les activités de raffinage. Le système de management
environnemental est certifié ISO 14001 (ou équivalent) pour 100% des sites. Les objectifs annuels de réduction des Nox et SO2 sont
atteints. Par ailleurs, les intensités de ces émissions sont inférieures à la moyenne du secteur.

Santé sécurité L’exposition est moyenne et la gestion bonne. La société a mis en place des processus de certification OHSAS
18001 (ou équivalent) pour la gestion de la santé et sécurité et ce pour 100% de ses opérations. Le groupe dispose de plus d'un
comité santé sécurité dédié. Objectif de 0 accident mortel atteint depuis 2016.
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Dans le cadre de ses objectifs de gestion, OFI Euro Actions ISR
intègre les résultats de l'analyse ISR à deux niveaux :

- Sont exclus de l'univers d'investissement au minimum 20% des
sociétés les plus en retard dans la gestion des enjeux de RSE
(catégorie ISR "Sous surveillance")
- L'investissement maximal dans une société dépend de sa
catégorie ISR et de son évaluation financière, selon une matrice
d'investissement communiquée sur le site internet www.ofi-am.fr
(Fiche produit et Code de Transparence de l'OPCVM).
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Répartition des Sociétés par catégories ISR

OFI Actions Euro Euro Stoxx

L'équipe de recherche ISR procède à l'analyse extra-financière des sociétés : identification des principaux
enjeux ESG sectoriels puis analyse des pratiques de RSE des sociétés.
Les résultats de l'analyse sont traduits par un Score ISR, établi sur une échelle de 0 à 5, reflet du classement
de la société au sein de chaque super secteur ICB.
En fonction de ce Score ISR, une catégorie ISR est attribuée à chaque société, au niveau de son
supersecteur ICB :
Leaders : les plus avancés dans la prise en compte des enjeux ESG
Impliqués : actifs dans la prise en compte des enjeux ESG
Suiveurs : enjeux ESG moyennement gérés
Incertains : enjeux ESG faiblement gérés
Sous surveillance : retard dans la prise en compte des enjeux ESG


