
1 m 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 Création

Part A 0,6% 9,0% -0,2% 17,7% -4,5% 19,3% 22,3% -10,0% 15,6% 32,2% -43,9% 2,5% 24,5% 108,1%

Stoxx 600 -0,4% 4,5% -1,2% 6,8% 4,3% 17,3% 14,3% -11,3% 8,6% 28,0% -45,6% -0,2% 17,8% 39,8%

Stoxx 600 TR -0,4% 6,7% 1,7% 9,6% 7,2% 20,7% 18,1% -8,6% 11,6% 32,4% -43,7% 2,4% 20,8% 97,7%

Part I 0,7% 9,9% 1,1% 19,4% -3,2% 20,9% 24,0% -8,7% 17,1% 32,9% -43,3% 48,8%

Stoxx 600 -0,4% 4,5% -1,2% 6,8% 4,3% 17,3% 14,3% -11,3% 8,6% 27,9% -45,6% -1,1%

Stoxx 600 TR -0,4% 6,7% 1,7% 9,6% 7,2% 20,7% 18,1% -8,6% 11,6% 32,3% -43,7% 34,4%

Part I+ 0,7% 10,2% 1,7% 7,5%

Stoxx 600 -0,4% 4,5% -1,2% -5,2%

Stoxx 600 TR -0,4% 6,7% 1,7% 0,2%

PERFORMANCES & STATISTIQUES AU 31 JUILLET 2017

COMMENTAIRES DE GESTION

L’approche de la saison de publication des résultats des sociétés américaines et européennes combinée aux pressions

subies par la monnaie américaine suite aux déboires de M. Trump et de son gouvernement sur la réforme de

l’Obamacare , jetant un doute sur son action future, nous ont incité à une grande prudence sur le marché. Ainsi nous

avons réduit à 91% le taux d’investissement du portefeuille afin de nous prémunir de trop fortes variations négatives des

titres, tout en arbitrant des dossiers à trop forte exposition américaine suite au recentrage du thème Economies Post-

Crises sur la zone Euro. Nous avons ainsi cédé Ferrovial (autoroutes US) et Autogrill (78% de l’EBITDA exposé aux US) en

faveur d’Elior (largement européen). Cette position a été renforcée suite à l’annonce de la démission de M. Salle, qui tout

en représentant un point noir, ne constitue pas une menace majeure, le reste de l’équipe managériale restant à bord et

les problèmes de gouvernance étant désormais résolus. Ultra Electronics, société de défense anglaise, a fait son entrée

dans le portefeuille suite à l’acquisition de Sparton (Situations Spéciales) et la signature d’un contrat avec le DoD indien

(premier de ce genre) associé à une forte discipline du management. Nous avons également initié une ligne en Total sur 

un dividende résilient (yield >7%) dans un environnement de prix du baril bas, une discipline d’investissement retrouvée

et une valorisation attractive.

Le fonds RJ Europe Plus a ainsi progressé de 0,6% sur la période tandis que l’indice de référence Stoxx 600 Total Return a

baissé de -0,4%.
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COMMENTAIRE MACRO-ÉCONOMIQUE

Doutes sur l’arrivée d’une Trumpflation mais poursuite du cap de la politique monétaire de la Fed (normalisation du bilan

pour septembre) dans le sillage de créations d’emplois toujours fortes et d’un PIB 2ème trimestre à +2,6% ; discussion

désordonnée sur le Brexit ; dynamique économique en zone Euro particulièrement bonne (PMI et M3…) contraignant la

politique à venir de la BCE avec de plus en toile de fond une parité euro/dollar en forte augmentation (+3,6% sur le mois à

1,175) ; croissance chinoise (+6,9% au T2) soutenue par l’investissement industriel et les exportations et pas encore

impactée par la mise en place réelle de barrières douanières de la part de l’administration Trump agacée par ailleurs par

la géopolitique locale (Corée du Nord) ; confirmation d’une reprise économique au Japon soutenue mais dans un

environnement toujours peu inflationniste poussant la BOJ à maintenir le cadre actuel de sa politique monétaire avec le

contrôle de la courbe des taux ; et enfin accélération de la baisse des stocks de baril aux Etats-Unis et situation dégradée

au Vénézuela (6ème producteur de l’OPEP) entraînant une hausse de 9% du WTI : les éléments de réflexion étaient fort

nombreux sur le mois de juillet pour les marchés dans leur ensemble qui étaient attentifs par ailleurs aux publications

bénéficiaires du 1er semestre et aux estimations futures.

Sur les marchés actions, de meilleures publications trimestrielles par rapport aux attentes et un dollar compétitif ont

permis aux indices S&P500 et MSCI Emerging de surperformer sensiblement (+1,9% et +5,5% respectivement)

l’EuroStoxx 50 qui progressait faiblement de 0,2% avec un Dax (-1,7%) impacté par des révisions en baisse sur les

bénéfices futurs dues à un euro fort. Sur les marchés de taux, l’on notera des fluctuations au cours du mois avec de

faibles variations en glissement mensuel hormis sur le taux 10 ans allemand (0,47 – 0,54).
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PROCESS DE GESTION

L’équipe de gestion Actions Européennes de Raymond James

Asset Management International met en œuvre un processus

de gestion original : la Gestion Thématique Transversale qui

consiste à identifier les dynamiques macro-économiques

mondiales et à les exploiter via 3 ou 4 grands thèmes

d’investissement.

Ni strictement sectoriels, ni strictement géographiques, les

thèmes retenus sont suggérés par l’analyse économique et

validés par le Comité d’Orientation Thématique, tous les deux

mois, auquel participent économistes et stratégistes

universitaires, actuaires, analystes géopolitiques et

industriels.

Une fois les thèmes structurels ou conjoncturels définis, les

gestionnaires sélectionnent les valeurs en adéquation avec

ceux-ci en ayant recours à l’analyse fondamentale des

sociétés.

INFORMATIONS GENERALES

Dépositaire Société Générale

Souscriptions-Rachats Les demandes sont centralisées

chaque jour jusqu'à 12h auprès de la Société Générale

Code ISIN Part A FR0010178665

Part I FR0010182352

Part I + FR0012870624

Classification AMF Actions des pays de l’UE

FCP Eligible au PEA Oui

Indice de référence Stoxx Europe 600 NR

Valorisation Quotidienne

Frais de gestion Part A 2,316% de l’actif net

Part I 0,96% de l’actif net

Part I + 0,42% de l’actif net 

jusqu’à 50M€, 0,36% de 50 à 100M€ et 0,30% au-delà 

Droits d’entrée 2% maximum

Droits de sortie Néant

Valeur liquidative Part A 312,11 €

Part I 148 751,61€

Part I + 107 478,82€

Date de création Part A 3 Juin 2005

Part I 11 avril 2007

Part I + 4 août 2015

Actif Net 118,54 M€

OBJECTIF DE GESTION

Surperformer l’indice de référence, le Stoxx Europe 600 NR.

Le Fonds est majoritairement investi sur les grandes

capitalisations des pays de l’Union Européenne.

EXPOSITION AU RISQUE
A risque plus faible A risque plus élevé
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INDICATEURS DE RISQUE (part A) * RATIOS CLES

1 an Taux d'investissement (lignes directes) 90,7%

RJE + volatilité 9,9% PER 2018 RJE+ * 18,4

Stoxx 600 volatilité 9,8% PER 2018 STOXX 600 14,6

Beta 0,92 Nombres de lignes 43

Sharpe Ratio 1,99 Performance mensuelle Part A 0,6%

Tracking Error 4,22% Performance mensuelle Part I 0,7%

Information Ratio -0,16 Performance mensuelle Part I+ 0,7%

Active share 92,1% * ex. immobilières

* Données Bloomberg CONTRIBUTIONS A LA PERFORMANCE DU MOIS

CINQ PREMIERES POSITIONS

Meilleures contributions Perf. Contrib.

Nom % actif Net AURUBIS 9,5% 0,24

CAPGEMINI SE 3,0% TEMENOS GROUP 4,8% 0,14

ASOS PLC 2,9% SOCIETE GENERALE 5,3% 0,13

TELEVISION FRANCAISE (T.F.1) 2,9% ING GROEP 4,7% 0,13

UNICREDIT SPA 2,8% ATOS 4,5% 0,10

ING GROEP NV 2,7%

Moins bonnes contributions

REPARTITION PAR CAPITALISATION L'OREAL -4,0% -0,07

NOVO NORDISK -3,9% -0,09

Plus de 5 Md$ 71% CHOCOLATEDEFRAKIEN LINDT -5,0% -0,10

De 1 à 5 Md$ 29% WPP -6,0% -0,14

Moins de 1 Md$ 0,0% ELIOR -12,0% -0,27

Capitalisation moyenne (Mds €) 21,1

Capitalisation médiane (Mds €) 8,4 REPARTITION GEOGRAPHIQUE  (sur part investie)

REPARTITION PAR THEME

Depuis Déc 2011

EMPREINTE CARBONE 2016 (au 1er janvier 2017) REPARTITION SECTORIELLE (sur part investie)

→ Emissions absolues RJE+ CO2 : 8312 tonnes
Scope 1 et 2*

→ Soit une réduction de 2,6% en annualisé depuis 2010 (année de référence)

→ Intensité Carbone (tonne CO2eq / € mln):

sur CA sur capi

RJE+ 57,2 114,5

Stoxx 600 235,1 516,7

Calculé par Grizzly Responsible Investment

AVERTISSEMENT

Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances des Fonds et indices sont calculées avec coupons et dividendes réinvestis. Les performances passées ne sont pas un indicateur

fiable des performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps. Ce document est un document non contractuel, strictement limité à l'usage privé du destinataire, diffusé à des fins

d'information et ne saurait en aucun cas s'interpréter comme constituant une offre de vente ou sollicitant une offre d'achat des titres qui y sont mentionnés. Il est la propriété de Raymond

James Asset Management International (RJAMI). La reproduction ou la distribution en est strictement interdite sans l'autorisation écrite préalable de la société RJAMI.

Le gain de performance est principalement lié au stock-picking (43%)
*Somme des émissions directes et des émissions indirectes

EUROPE PLUS

34%

23%

29%

14%

Economies post-crises

Economies de services

Situations spéciales

Reflation

32%

11%

8%
17%

5%

10%

9%

4% 2% 2%Conso Discretionnaire

Conso de base

Energie

Financières

Santé

Industrie

IT

Matériaux

Telecom

Immobilier

Services publis

23%

6%
9%

11%
8%

28%

14%

0%

10%

20%

30%

Autres Espagne Suisse Royaume-Uni Allemagne France Italie

RJ Europe +

Stoxx 600


