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Profil de risque

Le fonds ES Ofi Invest Actions PME-ETI est nourricier du fonds FCP Ofi Invest Actions PME-ETI. 
Le fonds maître est exposé sur le marché des petites capitalisations françaises appartenant au compartiment C de l’Eurolist qui rassemble les capitalisations inférieures à 150 millions d’euros. 
Sa performance ne peut être comparée à un indice étant donné que les valeurs le composant n’appartiennent pas pour leur très grande majorité à un indice. Il adopte une politique de gestion de stock picking. 
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INSTALLUX SA 4,48% 4,45%

ATEME 0,38% 0,24%

GROUPE LDLC SA 3,51% 3,48% PRODWAYS GROUP SA 2,06% 1,55%

XILAM ANIMATION SA 2,26% 2,90% HAULOTTE GROUP SA 2,68% 2,09%

PISCINES DESJOYAUX 2,59% 3,71% DONT NOD ENTERTAINMENT SA 2,71% 1,15%

Achats / Renforcement Ventes / Allègement

Libellé Poids M-1 Poids M Libellé Poids M-1 Poids M

1,15% -44,21% -1,20% France Action

Principaux mouvements du trimestre

PLASTIQUES DU VAL DE LOIRE SA 3,85% -24,66% -1,21% France Biens et services industriels

EKINOPS SA 2,28% -36,35% -1,26% France Télécommunications

Libellé Poids Performances Contributions Pays Secteur

5,56% 11,11% 0,54% France Médias

3 Moins bonnes contributions sur le trimestre

COGELEC SA 9,16% 12,41% 0,98% France Biens et services industriels

Secteur

AURES TECHNOLOGIES SA 3,53% 61,94% 1,30% France Technologie

57,82% 0,89%

3 Meilleures contributions sur le trimestre

Libellé Poids Performances Contributions Pays

PLASTIQUES DU VAL DE LOIRE SA 3,85% -24,66% -1,21% France Biens et services industriels

PIERRE ET VACANCES SA 3,93% -17,53% -0,81% France Voyages et loisirs

PRECIA SA 4,42% 10,16% 0,39% France Biens et services industriels

INSTALLUX SA 4,45% 2,26% 0,10% France Construction et matériaux

HEXAOM SA 4,58% 8,72% 0,35% France Produits et services de consommation

OMER DECUGIS CIE 5,50% 3,63% 0,20% France Aliments, boissons et tabac

PASSAT 5,56% 11,11% 0,54% France Médias

MR BRICOLAGE 8,03% 2,24% 0,17% France Action

DEKUPLE SA 8,36% 2,37% 0,19% France Médias

COGELEC SA 9,16% 12,41% 0,98% France Biens et services industriels
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10 Principales Lignes (hors liquidités) Commentaire de gestion

Libellé Poids Performances Contributions Pays Secteur Le fonds termine le 1er trimestre sur une baisse de 4,33%. L'éclaircie aperçue sur la fin d'année sur le
segment ne s'est pas confirmée en début d'année et le mouvement ne se diffuse toujours pas aux
plus petites capitalisations malgré les performances économiques honorables.
L'univers d’investissement du fonds apparaît particulièrement décoté tant en relatif par rapport aux
large caps et à la moyenne historique, qu’en absolu, offrant selon nous un important potentiel de
revalorisation.

C'est par exemple le cas de la société Aurès, qui après une année 2023 catastrophique, reprend un
peu de couleurs. Nous avions renforcé la position considérant que la situation financière était moins
grave que ce que laissait supposer la valorisation du titre sur le marché. Le groupe réalise un 4ème
trimestre meilleur que prévu et semble avoir été capable de déstocker pour renflouer sa trésorerie.

Cogelec, une des principales positions du fonds, performe également bien. Si la situation est plutôt à
l'attentisme chez leurs clients syndics et bailleurs de fonds, la résilience du modèle économique est
particulièrement attractive, en particulier avec la partie des abonnements qui représente désormais un
tiers du chiffre d’affaires. En 2024, la société lance aussi beaucoup d'innovations avec une clé
connectée, une aide au maintien à domicile des personnes âgées et la gestion des accès dans les
mairies, qui pourraient soutenir sa croissance.

Dans le sens inverse, Ekinops subit, comme les autres acteurs du secteur, un fort ralentissement de
la demande ainsi qu’un déstockage malgré son positionnement. L’équipementier pour les télécoms
réussit toujours à se distinguer des géants du secteur avec des efforts de R&D importants notamment
sur l’activité logiciels. Nous estimons qu'un effet rattrapage devrait se matérialiser et conservons la
ligne.

En revanche, nous sortons notre participation en DontNod malgré la sortie d'un jeu qui a reçu de
bonnes critiques. Les ventes ne sont pas au rendez-vous confirmant ainsi les difficultés actuelles du
secteur. Compte tenu des opportunités que nous offrent le marché, nous préférons déployer nos
liquidités ailleurs, comme sur Piscines Desjoyaux. Le titre est fortement revenu post suréquipement lié
au Covid mais les fondamentaux restent très bons. Les parts de marché sont solides, l'excellence
opérationnelle prévaut et la société a près du tiers de capitalisation en trésorerie, ce qui offre une
optionalité intéressante. La configuration est semblable à un autre achat significatif du trimestre, la
société LDLC. Après un pic d'équipement de matériel informatique durant le Covid, la société a connu
des vents de face importants. Nous pensons que les effets de base deviennent plus favorables, et le
groupe, en bon leader du marché, a été actif pour gagner des parts de marché, avec notamment
l'achat en cours des actifs de Rue Du Commerce.

Si l'inertie que connaît la classe d'actif est pesante, nous pensons que la normalisation des politiques
monétaires, et plus généralement des économies, permettra à ces valeurs de rattraper leur retard. Les
premières publications sont encourageantes et les valorisations offrent des potentiels significatifs.
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Répartition par secteur Répartition par zone géographique
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