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Performance depuis le début de l'année

Chiffres clés au 31/12/2024 Evolution de la performance sur 5 ans glissants

Performance sur le trimestre

291,10

67,68

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 Macif croissance durable et solidaire ES.
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10 Principales Lignes (hors liquidités) Commentaire de gestion

Libellé Poids Performances Contributions Pays Secteur

SAP 3,92% 15,61% 0,38% Allemagne Technologie

ASML HOLDING NV 5,88% -8,97% -0,51% Pays-Bas Technologie

LVMH 3,68% -7,70% -0,18% France Produits et services de consommation

SCHNEIDER ELECTRIC 3,92% 1,99% 0,07% France Biens et services industriels

ALLIANZ 2,96% 0,31% 0,01% Allemagne Assurance

AXA SA 3,35% -0,61% -0,02% France Assurance

ENEL 2,34% -4,03% -0,09% Italie Services aux collectivités

INTESA SANPAOLO 2,51% 0,66% 0,02% Italie Banques

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA 2,18% -2,64% -0,05% Espagne Banques

LOREAL SA 2,32% -14,97% -0,37% France Produits et services de consommation

33,06% -0,75%

Titre ESUS (entreprise solidaire d'utilité sociale)
Libellé Poids Pays Secteur

3 Meilleures contributions sur le trimestre

Libellé Poids Performances Contributions Pays Secteur

ACTIONS FRANCE ACTIVE INV 6,50% Titre Solidaire Titre Solidaire

TOTAL 6,50%

PUMA 1,68% 18,29% 0,25% Allemagne Produits et services de consommation

SAP 3,92% 15,61% 0,38% Allemagne Technologie

Libellé Poids Performances Contributions Pays Secteur

1,10% 21,52% 0,19% France Banques

3 Moins bonnes contributions sur le trimestre

DSM FIRMENICH AG 1,41% -20,97% -0,40% Suisse Aliments, boissons et tabac

ASML HOLDING NV 5,88% -8,97% -0,51% Pays-Bas Technologie

Achats / Renforcement Ventes / Allègement

Libellé Poids M-3 Poids M Libellé Poids M-3 Poids M

2,18% -14,97% -0,37% France Produits et services de consommation

Principaux mouvements du trimestre

SAFRAN SA Achat 0,58% AENA SME SA 1,64% 0,59%

SIEMENS HEALTHINEERS AG Achat 0,68% COVESTRO AG 1,09% Vente

LVMH 2,28% 3,35% STMICROELECTRONICS NV 1,11% 0,55%

SAP 2,40% 3,92% INFINEON TECHNOLOGIES AG 1,78% 1,22%
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GEA GROUP AG
1,39% 1,59%

DSM FIRMENICH AG
1,90% 1,41%

Un dernier trimestre 2024 en baisse : Les marchés actions européens creusent davantage l’écart de
performance avec les marchés américains portés à de nouveaux sommets à la suite de l’élection de
D. Trump. L’indice EuroStoxx 50 NR cède -1,8% ce trimestre mais clôture l’année 2024 en hausse
de +11%.
La victoire sans appel de Donald Trump a été vivement saluée par les marchés américains,
témoignant du soulagement des investisseurs quant à l’absence de contestation possible. La
majorité républicaine au Sénat et à la Chambre des représentants permet d’envisager une large
application des promesses de campagne du président élu, ce qui suscite des inquiétudes quant aux
tensions inflationnistes qui pourraient en découler, entrainant une remontée marquée des taux
souverains. Un scénario corroboré en décembre par la réduction de nombre de baisses de taux
directeur envisagées par les membres de la Fed pour 2025.
En Europe, le résultat des élections est accueilli fraichement compte tenu des relèvements de tarifs
douaniers qui menaceraient de nombreux produits exportés aux Etats-Unis. Le contraste avec les
Etats-Unis est d’autant plus frappant qu’après la France, l’Allemagne vacille à son tour et plonge
dans l’incertitude politique après l’explosion de la coalition gouvernementale. La situation en France
se tend davantage avec le vote d’une motion de censure début décembre. La BCE poursuit ses
baisses de taux pour soutenir une économie européenne fragilisée.
En Chine, les déceptions s’enchainent sur les mesures de soutien à l’économie. Les autorités
chinoises peinent à prendre les décisions nécessaires pour redonner confiance aux ménages et
stimuler la consommation domestique.
Le fonds sous-performe l’indice EuroStoxx 50 NR. La chimie et la consommation enregistrent une
baisse à deux chiffres alors que l’industrie, les telecoms et la technologie progressent.
L’industrie, les telecoms et la technologie contribuent très négativement à la performance. Airbus
rebondit fortement après une année 2024 marquée par les difficultés de sa division Spatiale et les
défis persistantes de la chaine d’approvisionnement. SAP poursuit sa hausse, offrant aujourd’hui
croissance et visibilité. Deutsche Telekom s’apprécie sur l’amélioration de ses résultats.
Les banques, la santé et les produits et services de consommation soutiennent la performance du
fonds. Société Générale délivre de bons résultats trimestriels et réorganise son équipe dirigeante.
Bayer chute de nouveau sur des commentaires prudents pour 2025. Puma rebondit sur une
amélioration des perspectives de croissance et de marges et un bon retour sur les ventes de
Speedcat.
Ce trimestre, nous avons allégé la position en Aena (désormais bien valorisé, hausse des
incertitudes), en Infineon et STMicroelectronics (risque de nouvelles révisions des résultats). Nous
avons renforcé LVMH au détriment de Kering (mieux positionné pour profiter du rebond de la
demande), ASML (forte baisse du titre, fondamentaux intacts) et SAP (amélioration de la catégorie
ISR). Nous avons initié une ligne en Siemens Healthineers (position de leader dans l’imagerie,
amélioration de la situation en Chine, valo attractive) et une autre en Safran (excellente visibilité
dans l’après-vente, renforcée par les retards successifs sur les livraisons des avionneurs,
estimations 2025 rebasées).
La poche solidaire représente 6,5% du fonds au 31 décembre 2024. Au 30 juin 2024, France Active
Investissement a investi plus de 28 mEUR, créant ou préservant ainsi plus de 9 9000 emplois en
accompagnant 324 entrepreneurs dans leurs projets.
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Profil RSE* d'une valeur en portefeuille : AXA Catégorie ISR : Leader

* 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, rubrique « Produits », « Actions », onglet « Documentation ».
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Processus de sélection ISR

Evaluation ISR du fonds

Processus d'évaluation ISR des sociétés
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Document d’information non contractuel. Le présent document ne s’adresse qu’aux porteurs de parts ou actions du présent OPC. Les informations contenues dans ce document ne sauraient avoir une quelconque valeur contractuelle. Seuls le prospectus complet de l’OPC et ses derniers états financiers font foi. Les performances passées

ne préjugent en rien des résultats futurs et ne sont pas constantes dans le temps. Les performances présentées incluent l'ensemble des frais hors commission de souscription et rachat. L’investissement dans l’OPC présente des risques liés à la variation de la valeur des parts ou actions de l’OPC dues aux fluctuations du marché, les

investissements réalisés pouvant donc varier tant à la hausse qu’à la baisse et les souscripteurs de l’OPC pouvant par conséquent perdre tout ou partie de leur capital initialement investi. Ce document n'a aucun caractère contractuel et ne fournit des informations qu'à titre indicatif. Le souscripteur reconnaît avoir reçu le prospectus

communiqué à l’AMF préalablement à son investissement. La société de gestion ne garantit pas que les informations contenues dans ce document sont exactes, complètes et à jour malgré le soin apporté à sa préparation. Aucune responsabilité ne pourra être encourue du fait de pertes subies par les souscripteurs ayant fondé leur

décision d’investissement sur ce seul document. Aucune reproduction, partielle ou totale, des informations contenues dans ce document n’est autorisée sans l’accord préalable de son auteur. Pour tout renseignement complémentaire relatif à l'OPC, le souscripteur pourra s'adresser à Ofi Invest Asset Management (22, rue Vernier 75017

Paris).

CONTACT • Département commercial • 01 40 68 17 17 • service.client@ofi-invest.com

Ofi Invest Asset Management • société de gestion de portefeuille S.A. à Conseil d’Administration au capital de 71 957 490 euros • RCS Paris 384 940 342 • APE 6630 Z • Agrément AMF n° GP 92-

12 • FR 51384940342

22, rue Vernier 75017 Paris • France • Tél. : +33 (0)1 40 68 17 17 • www.ofi-invest-am.com

17%

7%

30%

46%

15%
20%

9%

23%

33%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

Sous surveillance Incertain Suiveur Implique Leader

%
 e

n
c
o

u
rs

Répartition des Sociétés par catégories ISR

MACIF Croissance Durable et Solidaire ES Euro Stoxx

AXA SA : En termes de gouvernance, AXA est dans la moyenne de ses pairs à l'exception de deux points: la rémunération élevée
du DG et du président, et l'ancienneté des auditeurs avec notamment PWC en place depuis plus de 30 ans. AXA fait partie des
leaders du secteur de l'assurance en matière d'ESG. Son seul point faible est la protection des données, mais nous pensons qu'elle
s'améliorera avec les changements qui interviendront après 2021.
Intégration de l'enjeu climatique dans les produits d'assurance : AXA intègre les considérations relatives au climat et à la
biodiversité dans l'analyse du risque de souscription. Ils ont élaboré un plan pour déployer des produits contribuant à la transition
verte, ainsi qu'à l'atténuation du changement climatique et à la transition. Cela pourrait avoir un impact sur la réduction du
dédommagement à payer lié aux catastrophes climatiques. En outre, elle ne souscrit pas aux mines ou usines de charbon ni aux
nouveaux projets d'exploration pétrolière (sauf exceptions). Cette exclusion doit être réexaminée en 2023. Cela pourrait avoir un
impact positif, car AXA a été impliquée dans des controverses liées au financement de projets d'énergie fossile.

Développement du capital humain : AXA est le leader du secteur de l'assurance sur l'aspect social. Elle a un taux de rotation des
salariés stable (sauf sur la période 2020-2021 pendant laquelle il a baissé en raison de la crise sanitaire du Covid-19), et elle a la
capacité de remplacer les départs par de nouvelles embauches. De plus, AXA accorde une grande importance au développement de
ses salariés en fournissant une formation à tous, avec une moyenne de 3 jours de formation par salarié.

ISR: Le gestionnaire d'actifs d'AXA est considéré comme l'un des avant-gardistes dans sa démarche ESG. Il dispose de politiques
d'exclusion conformes aux meilleurs standards, ainsi que d'une approche d'engagement généralisée. Le groupe est également
signataire de Net Zero Asset Managers, s'engageant ainsi à avoir un portefeuille net zéro d'ici 2040.

Protection des données personnelles : Suite à la cyber-attaque subie par AXA en Asie en 2021 (raison principale de la note
faible), ils ont développé un plan d'amélioration de leur système de défense. Elle forme également 100 % de ses employés à la
prévention de telles attaques. AXA gère les données personnelles de ses clients en utilisant les règles d'entreprise contraignantes
(un cadre contractuel sur la confidentialité des données fixant des mesures minimales pour la protection des données personnelles)
ainsi qu'en respectant le RGPD.

Gestion des risques assurantiels émergents : AXA est le leader en matière d'intégration des risques émergents dans sa
modélisation des risques. Elle inclut des hypothèses sur les tendances sociales, économiques et démographiques dans l'estimation
de son exposition au risque. Cela permet au groupe de déterminer la tarification et les provisions techniques. En outre, AXA surveille
d'autres risques émergents, qui sont contrôlés, classés et étudiés deux fois par an. Aucune évaluation de la variation du capital n'est
effectuée.

Dans le cadre de ses objectifs de gestion, Le fonds 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") . Ce taux de sélectivité

a été renforcé fin septembre, car il était pour mémoire de 15 % auparavant. Le code de

transparence a été modifié en conséquence (www.ofi-am.fr, rubrique « Produits », « Actions »,

onglet « Documentation »).

- 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).

Enfin, 100% des sociétés en portefeuille doivent être couvertes par une analyse ISR (hors

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 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

Ce fonds comporte un focus sur le domaine social, matérialisé par l'attribution d'un"bonus social" aux 25% des sociétés présentant les meilleures

pratiques sociales de leur secteur ICB. Ce "bonus social" fait progresser les sociétés d'une catégories ISR à l'exception des sociétés "Sous surveillance".
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