
SICAF SOFRAGI 

La SICAF est gérée de façon discrétionnaire en vue de faire bénéficier, sur le long terme, 

ses actionnaires d’une gestion prudente qui s’applique selon les cycles économiques à 

privilégier les obligations ou les actions françaises et étrangères voire les liquidités. 

Commentaire de gestion  

31 décembre 2013 au 31 janvier 2014 

Objectif de gestion du fonds  

Les marchés d’actions ont connu une phase de consolidation en janvier après 

la nouvelle hausse du mois de décembre qui a conclu une année 2013 très 

favorable aux actions. Aux Etats-Unis, l’indice SP 500 se replie de 2,7 %, après 

sa hausse de 2,4 % en décembre. En Europe, l’indice STOXX 600 baisse de 1,6 % 

(après + 1 %) et l’indice CAC 40 de 2,8 % (inchangé en décembre). 

La crise des marchés émergents qui s’est accentuée en janvier, a été le 

prétexte à cette consolidation. Les cours des monnaies émergentes ont été 

très affectés, en particulier le réal brésilien, la livre turque et la roupie indienne 

après la forte chute du peso argentin. Depuis mai 2013, la contreperformance 

des marchés émergents exprimée en dollars par rapport aux marchés des pays 

développés est impressionnante. 

Pourtant, l’actualité économique du mois écoulé a été favorable : la croissance 

américaine s’affermit à plus de 3 %, et la sortie de récession de l’Europe se 

confirme ; seul point négatif, la poursuite du ralentissement chinois. En 

conséquence, la Réserve Fédérale américaine a accentué son « tapering », ne 

rachetant plus que 65 milliards de dollars d’obligations par mois. Ceci n’a pas 

empêché les taux des obligations d’Etat de rebaisser en janvier, les taux des 

Treasury Notes à 10 ans revenant à environ 2,60 % et les Bundesrepublik à 

1,60 % ; ceux des pays périphériques (Italie, Espagne) ont confirmé leur 

détente. 

Du côté des entreprises, les résultats publiés par les sociétés américaines ont 

été légèrement supérieurs aux attentes, mais les déceptions sur les bénéfices 

en Europe se sont multipliées et ont été lourdement sanctionnées par les 

marchés (Alstom, Deutsche Bank, BG Group, …). 

Ce contexte a permis aux gérants d’opérer quelques opérations de trading et 

de racheter à meilleur marché quelques titres vendus auparavant. 

Les principaux achats ont porté sur Air Liquide, Axa, Bureau Veritas, Casino, 

LVMH, SAP, Total et, en dollars, Chevron et Exxon Mobil.  

Les principales ventes ont concerné Allianz, Safran, Suez Environnement, Royal 

Dutch et, en dollars, Potash et Deere. 

Concernant la poche obligataire,  des prises de bénéfices ont été opérées sur 

Generali perp. et Société Générale perp. en euros alors qu’étaient achetées 

des obligations AT1 en dollars Crédit Agricole et Société Générale. Des 

arbitrages ont été effectués parmi les obligations convertibles avec la vente 

d’Orpea 2016, l’achat de Beni Stabili 2019, d’OTP/Opus et d’Orpea 2020.  

La valeur liquidative de Sofragi a baissé de 1,91 % en janvier 2014. Le cours de 

bourse au 31 janvier présente une décote de 28,79 % par rapport à la valeur 

liquidative à la même date. 

Au 31 01 2014 

VALEUR LIQUIDATIVE  1 853,80  € 

Cours de bourse    1 320 € (source Bloomberg) 

ACTIF NET TOTAL  185,380 M€  

NOMBRE DE PARTS    100 000 

THIRIET GESTION  est une SA à Directoire et Conseil de Surveillance au capital de 300 000 € - RCS PARIS B 478 749 971— Société de 

gestion agrément AMF n° GP04000061—siège social : 37, avenue des Champs Elysées 75008 Paris 

 en % /actif net 

AIR LIQUIDE 3,00 % 

LINDE 2,46 % 

NESTLE NOM.                                        2,11 % 

SAP AG                                             1,76 % 

Principales lignes actions du portefeuille au 31 01 2014 

Valorisation (K€) 

5 564 

4 566 

3 906 

3 258 

TOTAL 5,43 % 10 070 

COMPOSITION DU PORTEFEUILLE AU 31 01 2014 

*dont 0,74 % d’OPCVM majoritairement investis en actions 

Forme juridique  Société d’investissement à 

capital Fixe (SICAF ) 

Date de création  06/03/1946  

Code Isin  FR0000030140 

Dénomination  SOFRAGI—Société Française 

de Gestion et 

d’Investissement  

Code Bloomberg SOFR FP 

Société de Gestion  THIRIET GESTION 

Périodicité de la V.L. Quotidienne  - publication 

quotidienne sur 

www.sofragi.fr 

Conservateur –Teneur de 

Compte 

Caceis Bank France 

Gestion administrative et 

comptable 

Caceis Fastnet 

Commissaire aux comptes KPMG SA 

Frais et charges annuels  1% (taux maximum) de l’actif 

net hors taxes 

Durée minimale de placement 

recommandée  

5 ans  

JANVIER 2014 

AVERTISSEMENT  

Contrairement à une Sicav, une SICAF possède un capital fixe. Les actionnaires ne peuvent 

donc se faire racheter leurs titres à tout moment auprès de la SICAF. Sofragi étant cotée en 

Bourse, la liquidité a vocation à être assurée par le marché. En conséquence, le prix de cession 

via le marché peut ne pas être correlé à l’actif net. La cotation en bourse expose donc 

l’actionnaire à un risque de liquidité  et à un risque de décote.  

55,50%

21,44%

5,73%

10,11% 7,22%

actions *
instruments court terme inférieurs à 4 mois
Sicav de trésorerie
obligations et autres produits taux
obligations conve rtibles
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performances annuelles de la valeur liquidative  

 SOFRAGI 

2012 10,03 % 

2011 -7,82 % 

2010 7,17 % 

2009 19,21 % 

2008 -20,96 % 

2007 2,85 % 

2006 10,84 % 

2005 18,38 % 

2013 14,42 % 

Performances coupons nets réinvestis.  Sources : THIRIET GESTION 

Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances passées ne sont pas un 

indicateur fiable des performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps. Les 

performances ne font l’objet d’aucune garantie. 

performances cumulées  de la valeur liquidative au  31 01 2014  

 
Depuis le 

31.12.2013  
1 mois  3 mois 6 mois 1 an 

SOFRAGI  -1,91 % -1,91 % -0,88 % 3,80 % 10,91 % 

DIVIDENDES 

Exercice Détachement Dividende net 

2011 21/06/2013 60,20 € 

2010 08/07/2011 56,37 €* 

2009 04/06/2010 48,66 € 

2008 10/06/2009 55,37 € 

2007 10/06/2008 40,18 € 

2006 21/06/2007 35,82 € 

2012 21/06/2013 53,93 € 

Evolution de la valeur liquidative sur 5 ans — coupons reintegrés (base 100) Répartition du portefeuille par devises (en % de l’actif net) au 31 01 2014 

Répartition de la part action par pays au 31 01 2014 

Les informations contenues dans ce document ont été établies à partir de données considérées comme fiables. SOFRAGI et THIRIET GESTION ne peuvent 

cependant en garantir l’exactitude et se réservent la possibilité de les modifier à tout moment. Avant de prendre une décision d’investissement, 

l’investisseur doit tenir compte notamment de sa situation personnelle, de ses besoins de liquidité, de la composition de son patrimoine, de son aversion 

au risque et de ses objectifs d’investissement. Il doit également se renseigner sur le régime particulier des SICAF, distinct de celui des SICAV.  

La valorisation de Sofragi a été bi mensuelle jusqu’au 01 09 2008. A compter de cette 

date la valorisation est devenue quotidienne. 

* dont 26,45 € détachés le 21/06/2013 
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