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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.
Ce fonds est labélisé Finansol, le Label Finansol garantit la solidarité et la transparence du produit d’épargne Ofi Invest ESG Actions Croissance Durable et Solidaire.
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Rien ne semble enrayer le mouvement haussier sur les marchés actions, entamé en octobre 2023,
toujours porté par la perspective d’un prochain assouplissement monétaire des grandes Banques
Centrales et des données économiques qui soulignent la robustesse de l’économie américaine. Les
indices boursiers ont enchainé les records aux Etats-Unis et en Europe. L’indice EuroStoxx 50
s’adjuge 4,33%.

Aux Etats-Unis, la Fed a fortement revu à la hausse ses prévisions de croissance mais prévoit tout
de même trois baisses de taux d’intérêt en 2024. Le rapport de février sur l'emploi non agricole a été
mitigé, avec un ralentissement du salaire horaire moyen et une hausse du taux de chômage mais la
création d'emplois à grande échelle dans tous les secteurs témoigne toujours d'une activité très
résiliente. Les ventes au détail et la production industrielle ont également rebondi en février après un
début d'année faible ; de même, les mises en chantier ou les permis de construire sont également
mieux orientés. En Europe, les investisseurs espèrent une baisse des taux de la BCE en juin, même
si le consensus est partagé sur la date, alors que la Banque Centrale a abaissé ses prévisions
d’inflation et de croissance économique pour 2024.

Après une longue saison des résultats annuels globalement solide mais sans bonne surprise, les
prochaines semaines seront animées par la publication des résultats trimestriels. Les secteurs très
en amont du cycle économique, très touchés depuis près de 2 ans par un déstockage massif,
commencent à donner des signaux positifs de rebond, qu’il conviendra de confirmer.

Le fonds sous-performe très modestement l’indice EuroStoxx 50 NR. Les bancaires s’envolent sur
des baisses de taux plus tardives et une économie européenne qui se redresse. L’énergie progresse
également, reflétant le récent rebond du prix du baril de pétrole. Le secteur des services aux
collectivités rebondit après un début d’année décevant, sur des bonnes publications annuelles et des
perspectives d’investissements et de croissance plus favorables qu’attendu. La chimie signe un beau
mois de mars, sur la multiplication des signaux de reprise dans la partie cyclique. La consommation,
la technologie et l’industrie sous-performent.

La technologie et l’énergie concentrent les contributions négatives. Les fabricants de semi-
conducteurs, STMicroelectronics et Infineon, sont toujours à la peine, et Capgemini pâtit de la
mauvaise publication de son concurrent américain Accenture, qui déçoit sur sa croissance.
TotalEnergies mène le rebond des valeurs pétrolières.

Les secteurs de l’industrie et des banques contribuent positivement au travers de l’absence de DHL
qui a révisé ses objectifs 2024 à la baisse, faute de rebond de la demande côté industrie, et de
Siemens dont l’activité automation reste sous pression, notamment en Chine. Au sein des bancaires,
les banques espagnoles et italiennes caracolent alors que Nordea baisse.

En mars, nous avons vendu les positions sur Rexel et Philips, et allégé ASML (dépassement de
seuils ISR), Pernod Ricard et Capgemini (faiblesse persistante de la croissance à court terme). Nous
avons renforcé Puma, ENEL, Evonik, Saint Gobain et DSM Firmenich.

La poche solidaire, investie en actions non cotées France Active Investissement, représente 5,2% du
fonds au 31 mars 2024. En 2023, France Active Investissement a financé 513 entreprises (plus de
46 mEUR investis, un record) et contribué ainsi à créer ou préserver plus de 14 800 emplois.
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Profil RSE* d'une valeur en portefeuille : Bureau Veritas Catégorie ISR : Impliqué

* RSE : Responsabilité Sociale des Entreprises

Des informations complémentaires sur notre démarche ISR, dont le « Code de Transparence » du fonds, 
figurent sur notre site internet :
 www.ofi-invest-am.com/isr

Ofi Invest ESG Actions Croissance Durable et Solidaire C

Processus de sélection ISR

Evaluation ISR du Fonds

Processus d'évaluation ISR des sociétés

Reporting Mensuel - Actions - mars 2024
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La performance ESG de Bureau Veritas s’est améliorée notamment à l’aide d’une meilleure communication
sur ses politiques RH et ses programmes de protection des données. En raison de nombreuses acquisitions
récentes, la société est fortement exposée à l'enjeu lié à la gestion de son capital humain. Bureau Veritas
gère correctement cet enjeu même si l’on peut noter un turnover élevé. Le groupe a mis en place des
mécanismes de contrôle d'accès aux données qu’il traite, ainsi que des procédures de reprise après sinistre
pour atténuer l'impact des incidents de vols de données. Les structures de gouvernance du groupe sont
satisfaisantes et nous n’avons pas identifié de controverses majeures.

Protection des données personnelles : L'exposition à l'enjeu est moyenne (parmi les données, peu sont
liées à l'individu). Le groupe a mis l’accent sur cet enjeu ces dernières années, en effectuant des audits tiers
et des tests de vulnérabilité de ses systèmes de sécurité. Ses systèmes d’informations sont certifiés ISO
27001 (management de la sécurité), et le groupe a mis en place de la formation de ses employés sur les
mesures de confidentialité.

Développement du capital humain : Forte exposition de Bureau Veritas à l’enjeu puisque la société a une
forte croissance externe avec près de 77 acquisitions entre 2010 et 2020. Le groupe a amélioré sa stratégie
de gestion des talents, en s'associant à une agence pour faciliter un programme d'engagement des employés
et de développement professionnel. Bureau Veritas a mis en place des plans d'actionnariat salariés ou
encore des programmes de formation et de mobilité interne. Cependant, on regrette un taux de turnover
élevé à 13,3% en 2021.

Dans le cadre de ses objectifs de gestion, OFI Invest Croissance Durable & 

Solidaire 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") 

ainsi que les sociétés du secteur de l'armement. 

- 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).  

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 cette 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
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Catégories ISR de l'Eurostoxx
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