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(1) Indice de référence : S&P 500 Total Return (en EUR) puis S&P 500 Net Total Return à partir du 12/12/2016
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OFI Invest US Equity est un compartiment de la SICAV luxembourgeoise OFI Invest principalement investi dans des actions américaines de toutes capitalisations. Le fonds est constitué de trois mandats de gestion délégués à des partenaires aux styles de 

gestion complémentaires : Kinetics AM, Baron Capital et Edgewood Management LLC. La sélection et le suivi des gérants ainsi que l’allocation dynamique entre les mandats sont réalisées par l’équipe de multigestion d’OFI AM. L'objectif du fonds est de 

surperformer le S&P 500 TR sur un horizon de 5 ans.
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TOTAL

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

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

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

Source : OFI AM Source : OFI AM Grégoire MARIERE - Gérant(s)

(1) Performances et contributions dans la devise du portefeuille (EUR).
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Les marchés actions américains terminent le mois en hausse de 2,33% en dollars. Aux Etats-Unis, le 
marché du travail a progressé avec 164 000 créations nettes d’emplois en avril, en-dessous des attentes, 
mais sans remettre en cause la bonne tenue du marché de l’emploi américain. L’inflation est apparue à 
2,5% en glissement annuel en avril, après +2,3% en mars, avec une inflation sous-jacente stable à 
+2,1%. De même, les salaires continuent d’afficher une dynamique positive, progressant de 2,6% en 
glissement annuel en avril, après 2,7% en mars. Dans ce contexte, la Fed poursuit la réduction de son 
bilan avec un plafond mensuel de $30Mds désormais et a procédé à une hausse de 25 bps de ses taux 
directeurs lors de sa réunion de mars. Par ailleurs, les inquiétudes d’une guerre commerciale mondiale 
persistent mais ont été apaisées suites aux accords entre les Etats-Unis et la Chine. 
 
Au niveau des secteurs, les valeurs technologiques (+7,13%), de l’industrie (+2,69%) et de l’énergie 
(+2,53%) affichent la plus forte performance, tandis que les télécoms (-2,27%), les services publics (-
1,69%) et la consommation non-cyclique (-1,79%) corrigent le plus. Les valeurs de type « croissance » 
progressent sur le mois de +4,38% contre +0,59% pour les titres Value, tandis que les petites et 
moyennes valeurs progressent fortement, à +6,07%. Le dollar progresse de 3,18% face à l’euro. 
  
En mai, OFI Invest US Equity surperforme son indice, à +7,65% contre +5,92% pour le S&P 500 Net 
TR en euros. Les performances en dollars des gérants s’échelonnent comme suit : James Davolos 
(Kinetics, +5,22%), Ron Baron (Baron, +4,61%) et Alexander Farman-Farmaian (Edgewood, +3,26%). 
 
L’allocation entre les trois gérants s’affiche à 39% pour Alexander Farman-Farmaian, 33% pour Ron 
Baron et 28% pour James Davolos. 
  
Sur le mois, les contributions proviennent principalement de la sélection de valeurs, notamment au sein 
des financières et de consommation cyclique. 
 
Au niveau des gérants, Alexander Farman-Farmaian profite principalement de son allocation aux 
technologiques et de son absence  de la consommation non-cyclique. Ses choix de valeurs financières 
(S&P Global, +8,58%, CME Group +6,93%) et de la santé (Illumina, +17,04%, Intuitive Surgical, 
+7,94%) lui profitent également. 
 
Ron Baron bénéficie majoritairement de sa sélection au sein de la consommation cyclique  (Hyatt 
Hotels, +10,05%, Manchester United, +16,56%) et des financières (Morningstar, +14,40%, Factset 
Research, +10,27%, Marketaxess Holdings, +11,33%). Il est impacté par sa sous-pondération aux 
valeurs technologiques. 
 
James Davolos profite de sa sélection au sein des valeurs de la finance (Texas pacific Land Trust, 
+34,24%, Associated Capital Group, +11,09%, Oaktree Capital Group, +7,30%) et de l’industrie 
(Icahn Enterprises, +11,23%, Genesee & Wyoming, +13,55%, Civeo Corp, +14,32%). Sa forte sous-
pondération en valeurs technologiques le pénalise. 
  
L’overlap entre les trois mandats reste très faible puisque qu’en fin de mois 9,6% de valeurs 
(quatre titres) se retrouvent communes à deux gérants et aucune aux trois. Ces titres sont 
Illumina (Baron / Edgewood), Oaktree Capital (Baron / Kinetics), Charles Schwab (Edgewood / 
Baron) et CME Group (Edgewood / Kinetics). 
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(1) Overlap : nombre de valeurs communes aux trois portefeuilles sous-jacents. (2) Indice de référence : S&P 500 Total Return (en EUR) puis S&P 500 Net Total Return à partir du 12/12/2016 (3) Taux sans risque : EONIA capitalisé
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Indicateurs statistiques (fréquence hebdomadaire, comparés à l'indice de référence (2)  sur 1 an glissant)
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