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Profil de risque

Performance depuis le début de l'année

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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Les marchés ont rebondi en juin portés par l’amélioration de la visibilité à la suite de la renégociation 
du plafond de la dette américaine, par la stabilisation du secteur bancaire et par des données 
macro-économiques solides aux Etats-Unis. L’indice Euro Stoxx 50 s’adjuge +4.34%.

Une fois le soulagement passé après l’approbation par le Sénat américain d’une législation visant à 
suspendre le plafond de la dette tout début juin, le marché s’est de nouveau focalisé sur la 
trajectoire des taux d’intérêt. Comme largement anticipé, la Réserve Fédérale a maintenu inchangée 
sa fourchette cible à 5,00-5,25% mais le discours de Jerome Powell confirme que de nouvelles 
hausses viendront d’ici la fin de l’année pour enrayer les pressions inflationnistes qui restent 
élevées. Des inquiétudes partagées par la BCE qui a relevé ses taux directeurs de 25 bps mi-juin.

Au niveau sectoriel, le mois aura été marqué par des alertes majeures sur les résultats des 
chimistes européens. Le déstockage se poursuit au-delà des attentes, la Chine n’accélère pas 
vraiment et les inquiétudes sur la résistance des marges se multiplient. Le secteur bancaire 
s’envole, porté notamment par le discours des banques centrales et la stabilisation des dépôts 
outre-Atlantique.

Le fonds surperforme modestement l’indice EuroStoxx 50 NR, dans un mois où les grandes 
capitalisations ont une nouvelle fois surperformé.

Les secteurs de la technologie et des telecoms concentrent l’essentiel des contributions positives. 
Les fabricants de semi-conducteurs, STMicroelectronics et Infineon, rebondissent alors que ASML 
consolide après une performance exceptionnelle en mai, profitant de l’engouement pour 
l’intelligence artificielle. Deutsche Telekom poursuit sa baisse, sur les craintes d’un durcissement de 
l’environnement concurrentiel aux Etats-Unis pour sa filiale T-Mobile, et sur un possible ban de 
Huawei en Europe qui impliquerait de nouveaux capex pour l’opérateur allemand.

DSM-Firmenich recule fortement sur des craintes de révisions en baisse de ses profits, qui se sont 
matérialisées en fin de mois par une alerte sur les résultats. Le déstockage se prolonge au-delà des 
attentes, particulièrement sur l’activité vitamines dont les prix se sont effondrés. Dans la santé, 
Merck et Eurofins Scientific pâtissent notamment de l’avertissement de Sartorius.

Nous avons initié une position sur Vinci (résilience du trafic autoroutier, redressement fort du trafic 
aérien, solidité de l’activité énergie) et sur Caixa (trajectoire des taux d’intérêt en Europe, possible 
fin de la taxe sur les banques en Espagne après les élections législatives). Nous avons renforcé les 
positions sur Sanofi, SAP, Infineon et Bureau Veritas, et allégé ASML, CRH, BBVA, Amadeus et 
Brenntag.

La poche solidaire, investie en actions non cotées France Active Investissement, représente 5,7% 
du fonds au 30 juin 2023. En 2022, France Active Investissement a financé 460 entreprises (près de 
40 mEUR investis) et contribué ainsi à créer ou préserver 12 307 emplois.
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Profil RSE* d'une valeur en portefeuille : ENEL Catégorie ISR : IMPLIQUE

* RSE : Responsabilité Sociale des Entreprises
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ENEL continue de renforcer ses ambitions en termes d’énergies renouvelables (EnR) et de réduction des émissions de CO2. Le groupe sortira du charbon en 
2027 et visiblement du nucléaire d'ici 2040. Objectifs de réduction de 70% des émissions d’ici 2030 (vs. 2017) et de neutralité carbone sur les 3 scopes en 2040. 
Malgré la baisse constatée du mix EnR qui passe de 51% en 2020 à 49% en 2021 expliquée par une faiblesse sur l'hydro compensée par les centrales cycle-
combiné (gaz), Enel a toujours un fort développement des capacités en EnR. ENEL gère ses activités avec un haut niveau de protection de l'environnement 
naturel. Stratégie ambitieuse sur la réduction d'émissions de SO2, NOx et particules fines. Enel reste exposé à un risque réputationnel fort du fait de sa 
présence en Amérique latine et son implication dans des projets hydroélectriques. La gestion du capital humain est à surveiller avec des efforts nécessaires 
pour réaliser une « transition juste ». La Gouvernance est bonne dans l'ensemble. Indépendance des administrateurs et séparation des pouvoirs. Quelques 
points à améliorer: la rémunération, le respect des minoritaires, la gestion des risques liés à l'éthique des affaires.

Emissions carbone du processus de production Hausse du mix énergétique basé sur les énergies fossiles à 39% fin 2021 contre 37% en 2020. Toujours 6,9 
GW en capacités charbon fin 2021 (>seuil 5 GW) mais sortie programmée du charbon en 2027. Le groupe a une trajectoire 1,5°C validée par SBT depuis 
novembre 2020. Enel est la première entreprise à s’aligner sur le référentiel "Net Zero Company Benchmark" de CA 100+. Enfin, Enel a un objectif de réduction 
de l’intensité fort: d’ici 2030 82g CO2/kWh vs. 227g/kWh en 2021 (+5% yoy). 

Opportunités dans les technologies "vertes" En 2021, 49% de l’énergie produite provient des EnR (excluant le nucléaire à 12%) et la capacité installée est 
de 50 GW (58% du total). Il y a actuellement 10 GW en capacités EnR en construction. D'ici 2030, Enel prévoit d’avoir une capacité installée ENR de 154 GW, 
soit 3 fois celle de 2020. Le groupe présente des ambitions fortes sur cet enjeu, avec une cible à 100% en 2040.

Impact de l'activité sur l'eau Son exposition est plus élevée que ses pairs à des risques de perturbations opérationnelles en cas de pénurie d'eau avec 34% du 
CA, 77% Mix (Hydro, Nucléaire et fossiles) et 27% des prélèvements dans des zones avec stress hydrique en 2021 Ex : faible hydro au Chili en 2021. A noter, 
achat d'ERG Hydro. L'intensité du prélèvement moyen d'eau sur 3 ans (2019-21) de 54,7 m3/MWh est supérieure à la moyenne du secteur de 25,4 m3/MWh. 
Enel a pris plusieurs mesures telles que: 58% de l’eau vient d’autres sources (pluie, eaux usées). La stratégie de gestion environnementale est supervisée au 
niveau de la direction.

Impact de l'activité sur la biodiversité L’empreinte foncière est de 237 435 ha fin 2021, +4.5% en un an dont 2,4% en zones protégées (65% en Italie et 35% 
en Espagne). Enel Green Power a 52% de sa production d’origine hydro et 43% en Amérique Latine, où la biodiversité est fragile. Depuis 2019, Enel a adopté 
des procédures pour la gestion des impacts sur la biodiversité pendant le cycle de vie des centrales et des actions de surveillance sont mises en œuvre afin de 
vérifier l'efficacité des mesures adoptées pour protéger, restaurer et conserver la biodiversité. Enel a pris des engagements forts sur la restauration de la 
biodiversité. En 2021, 183 projets de restauration concernent 119 espèces menacées sur 9 092 ha. Enel-Emgesa mène un projet de restauration de la forêt 
tropicale suite à la controverse d'El Quimbo en Colombie. Enfin, Enel s'est engagé à atteindre l'objectif d'aucune perte nette de biodiversité pour les nouvelles 
infrastructures d'ici 2030.

Rejets toxiques L'enjeu est bien géré et son exposition est faible : 84% des activités sont peu exposées. Le groupe a des objectifs ambitieux de réduction 
d’émissions pour 2030 (vs. 2017) sur les SOx (-85%), NOx (-50%) et particules fines (-95%). Enel met l’accent sur l’amélioration du mix énergétique afin 
d’atténuer le risque de pollution de l’air.

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-invest.com (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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