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Au 31 janvier 2019, le patrimoine glo-
bal net des organismes de place-
ment collectif, comprenant les OPC

soumis à la Loi de 2010, les fonds d’inves-
tissement spécialisés et les SICAR, s’est
élevé à EUR 4.199,723 milliards contre EUR
4.064,644 milliards au 31 décembre 2018,
soit une augmentation de 3,32% sur un
mois. Considéré sur la période des douze
derniers mois écoulés, le volume des actifs
nets est en diminution de 0,34%. 

L’industrie des OPC luxembourgeois a donc enre-
gistré au mois de janvier une variation positive se
chiffrant à EUR 135,079 milliards. Cette augmenta-
tion représente le solde des émissions nettes néga-
tives à concurrence d’EUR 4,354 milliards (-0,11%)
et de l’évolution favorable des marchés financiers à
concurrence d’EUR 139,433 milliards (+3,43%).

Le nombre des organismes de placement collectif
(OPC) pris en considération est de 3.889 par rapport
à 3.908 le mois précédent. 2.524 entités ont adopté

une structure à compartiments multiples ce qui
représente 13.527 compartiments. En y ajoutant les
1.365 entités à structure classique, au total 14.892
unités sont actives sur la place financière. 

Concernant d’une part l’impact des marchés finan-
ciers sur les principales catégories des organismes
de placement collectif et d’autre part l’investisse-
ment net en capital dans ces mêmes OPC, les faits
suivants sont à relever pour le mois de janvier : 

Les marchés d’actions ont rebondi au mois de jan-
vier de sorte que toutes les catégories d’OPC à
actions ont réalisé de fortes progressions. 

La catégorie d’OPC à actions européennes a réalisé
des gains de cours sur base du progrès dans les
négociations commerciales sino-américaines et de
la politique monétaire accommodante, malgré les
faibles données macroéconomiques pour la zone
Euro et les incertitudes politiques liées au BREXIT.
Le rebond de la catégorie d’OPC à actions améri-
caines a été soutenu par des résultats d’entreprises
au-dessus des anticipations et le discours plus
accommodant de la Réserve fédérale américaine.

La catégorie d’OPC à actions japonaises a suivi cette
tendance à la hausse, et ceci en dépit du commerce
japonais extérieur en baisse et d’une conjoncture
globale en décélération. 

Au niveau des pays émergents, la catégorie d’OPC
à actions d’Asie a fortement progressé sous l’im-
pulsion principalement de la reprise des négocia-
tions commerciales sino-américaines et de la com-
munication plus prudente de la Banque centrale
américaine, malgré des indicateurs économiques
mitigés en Chine. 

Les catégories d’OPC à actions de l’Europe de l’Est
et de l’Amérique latine ont dégagé de forts gains de
cours sous l’effet de l’appréciation des principales
devises de ces régions, du discours plus accommo-
dant de la Réserve fédérale américaine et de la
remontée du prix de pétrole profitant aux pays
exportateurs tels que la Russie ou la Colombie. 

Au cours du mois de janvier, les catégories d’OPC
à actions ont globalement affiché un investissement
net en capital négatif. Sur les marchés obligataires
des pays développés, le discours de politique

monétaire plus accommodante de part et d’autre
de l’Atlantique sur fond d’inquiétudes sur la
vigueur de la croissance mondiale s’est traduit
par une baisse des rendements des obligations
d’État. Ce mouvement, associé à un regain
d'appétit pour le risque qui a alimenté une haus-
se des prix des obligations d’entreprise, a fait que
les catégories d’OPC à obligations libellées en
EUR et en USD ont réalisé des gains de cours
pour le mois sous revue. 

Concernant les marchés obligataires des pays
émergents, les progrès dans les négociations com-
merciales sinoaméricaines, la diminution des ren-
dements des obligations d’État américaines, la
hausse des prix des matières premières, la montée
de l’appétit pour le risque et surtout l’apprécia-
tion des principales devises émergentes expli-
quent la performance positive de la catégorie
d’OPC à obligations des pays émergents. Au
cours du mois de janvier, les catégories d’OPC à
revenu fixe ont globalement affiché un investisse-
ment net en capital négatif.
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Situation globale des organismes de placement collectif 

By David KINSLEY*, Head of Investing at SKY Harbor
Capital Management

As the global movement towards sus-
tainability-focused investing has
accelerated, so has the opportunity

to enhance investor returns. This is not only
through environmental, social and gover-
nance (ESG) risk mitigation but also
through the identification of companies
whose credit trends could benefit from
well-conceived sustainability strategies and
positive ESG positioning.  We believe that
companies that embark on sustainable and
responsible business practices and promote
diversity and inclusion, ethical governance
principles, responsible use of natural
resources and moderate carbon emissions
are companies best positioned for the futu-
re. Over time, companies that operate with
higher standards are more likely to lower
financial risks, which should reduce their
cost of capital, creating a virtuous invest-
ment cycle for short duration high yield
investors in particular.  

We recently launched a short maturity sustainable
high yield bond fund designed to prove this point.
It’s constructed with a focus on current income, pre-
servation of principal and low volatility as well as
attention to values-based ESG factors aimed at mini-
mizing environmental degradation and controver-
sial activities, and promoting diversity, transparen-
cy and sustainability leadership. We weight hol-
dings towards companies that exhibit the highest
levels of relative sustainability reporting, communi-
ty engagement and disclosure of ESG indicators.
Aligned with European Sustainable Investment
Forum aspirations, the fund excludes fossil fuels as
well as munitions, tobacco, alcohol, adult entertain-
ment and gambling sectors.

We believe this approach affords investors the
opportunity to invest in the short end of the high
yield credit curve, targeting low-volatility income,
while limiting negative externalities associated with
ESG risk factors and emphasizing companies with
well-conceived sustainability strategies and positive
ESG positioning. 

We have chosen to benchmark the fund to a non-
ESG-constrained index to reinforce our belief that
investors should be able to assess the long-term
impact of values-based investing. Investors need
not give up investment performance to ‘”do good.”

While there’s been a good deal of ESG work done
with regards to equities, robust industry standards
and reliable data sources for applying ESG to fixed
income are still evolving. This is even more the case
within high yield, where only 50-60% of the univer-
se has ESG data available, from both a disclosure
perspective as well as third-party coverage.
Additionally, roughly 45% of issuers within the high
yield universe are private companies, which in
general have less disclosure and transparency com-
pared to public issuers.  As a result, we believe it is
important to focus on engagement.  

Still, a lack of disclosure doesn’t mean a lack of ana-
lysis of these issues. We would argue that long-time
high yield investment managers should be some of
the most knowledgeable investors in confronting
ESG risks, due to the very nature of the asset class.
Since the high yield market’s infancy, investors have
been faced with companies threatened by the risks
associated with business models that lack core sus-

tainability: companies with excessive employee pen-
sion obligations, waste contamination clean-up
costs, long-tailed liabilities associated with product
manufacturing and use, fraudulent accounting due
to lax corporate oversight policies, and businesses
poorly positioned for a digital world and rapidly
changing consumer behaviors. These risks are
magnified by high relative financial leverage, small
scale and limited organic growth opportunities that
are often characteristic of the corporate non-invest-
ment-grade issuer universe. 

The DNA of our investment process dates back to
these earliest days of the high yield market and has
long included a holistic assessment of ESG risks
and their potential to negatively impact near-term
credit trends and default risk. Our co-founders
Hannah Strasser and Anne Yobage have managed
high yield portfolios through multiple economic
markets for nearly three decades. Through this col-
lective investing experience, our portfolio mana-
gers have seen how high yield issuers and mana-
gement teams have handled some of the most for-
midable ESG issues. Understanding company his-
tories in the context of today’s regulatory environ-
ment and demographics is fundamental to unders-
tanding how companies will manage ESG-related
risks in the future.

In alignment with the Principles for Responsible
Investment (PRI) we believe the best approach is to
integrate ESG risk assessment as part of a bottom-up
fundamental research process, implementing syste-
matic capture and monitoring of ESG factors to bet-
ter inform risk-taking over time and identify issuers
with stronger sustainability potential. Key sustaina-
bility traits to consider include governance, diversi-
ty, transparent reporting, emissions disclosure and
community engagement. 

Engagement is an important pillar of being an acti-
ve investment manager and a responsible steward
of capital. While dedicated fixed income investors
have historically played a lesser role in engagement
than their equity peers, we as bondholders are com-
mitted to increasing our communications with com-
panies on topics relating to sustainability and envi-
ronmental, social and corporate management.  Not
only does engagement help us gather valuable
insights into a company’s sustainability approach,
but it also provides a dialogue to encourage increa-
sed disclosure and transparency, raising the overall
standards of the high yield universe. 

We undertake two primary means of engagement:
direct company engagements and through colla-
borations and coalitions. Individual engagements
can be triggered by an event but are generally
prompted by lack of information, as transparency
and disclosure of non-financial ESG information
by high yield issuers has lagged investment grade
or large equity issuer peers. 

Company engagements may also include com-
munication with the private equity (PE) sponsors
of high yield companies. A growing number of PE
firms have incorporated ESG-related practices in
their own organizations, including becoming a PRI
signatory, and can be a positive influence for
addressing sustainability principles within their
portfolio companies.

While direct engagements can be constructive, we
recognize that we don’t have the same influence as
an equity holder and may not be able to effect
change as quickly.  To expand our impact, we par-
ticipate in collective engagements through coali-
tions and network organizations which bolster
our engagement power with a range of stakehol-
ders. We’ve recently participated in a global ini-
tiative led by the PRI to engage oil and gas com-
panies, which includes meaningful overlap with
high yield energy companies. Engagements
through the Thirty Percent Coalition give us a
stronger voice to advocate for diversity in gover-
nance and senior leadership positions. As women-
founded and led organization, SKY Harbor holds
the advancement of gender parity and inclusion in
the workplace as a core value, and we work to
engage companies to better disclose their policies
on this important area. 

Alongside other capital managers, we have come a
long way in supporting end investors in their desi-
re to align their investment objectives with their
values as they relate to sustainability goals. We belie-
ve continued evolution requires the participation of
company managements as well. Through collective
efforts and bespoke engagement, we can inch the
universe of high yield companies towards more sus-
tainable business models and corporate practices. 

* David Kinsley, CFA, is Head of Investing at SKY Harbor Capital
Management, and is the portfolio manager for SKY Harbor Global
Funds–Short Maturity Sustainable High Yield Bond Fund. He has 17
years of investment experience and was previously co-head of US investing
at AXA Investment Managers and lead portfolio manager for Custom
Credit Strategies.

The application of ESG to high yield investing

Capital Group prévoit d’élargir sa gamme de
fonds de droit luxembourgeois

Capital Group, société d’in-
vestissement parmi les plus
vastes et les plus reconnues

au monde avec plus de 1.600 mil-
liards de dollars d’actifs gérés, a
célébré, le 12 février dernier, au
Cercle Cité (Luxembourg-Ville),
ses 50 ans de gestion de fonds
d’investissement en Europe. 

Capital Group est l’une des premières
sociétés américaines de gestion d’actifs à
avoir lancé un fonds de droit luxem-
bourgeois. C’était en 1969 avec le Capital
Group Global Equity Fund (LUX), qui
reste accessible aux investisseurs en
Europe. La gamme compte à ce jour 23
OPCVM. Ces cinq dernières années,
Capital Group s’est attaché à introduire
des stratégies éprouvées aux États-Unis

sur le marché européen. La stratégie
New Perspective, qui investit depuis 45
ans sur les marchés actions internatio-

naux, a été la première d’entre elles en
2015. Quatre ans plus tard, l’encours du
fonds Capital Group New Perspective

Fund (LUX) atteint 4 milliards USD.
Capital Group prévoit d’élargir encore
sa gamme de fonds de droit luxembour-
geois, au rythme d’un à deux lancements
par an ces trois prochaines années.
Capital Group, qui compte 520 collabo-
rateurs basés en Europe et désormais
huit bureaux à Amsterdam, Francfort,
Genève, Londres, Luxembourg, Madrid,
Milan et Zurich, s’engage à développer
sa présence en Europe.

Mike Gitlin, qui siège au Management
Committee de Capital Group, a déclaré :
«Nous sommes ravis de célébrer 50
années passées à offrir le meilleur de
Capital Group aux investisseurs
européens. Nous sommes fiers d’avoir
figuré parmi les premières sociétés de
gestion d’actifs américaines à lancer un
fonds de droit luxembourgeois, et je suis
tout aussi fier que nous continuions à
développer notre présence mondiale.
Nous voulons aider les investisseurs du
monde entier à atteindre leurs objectifs

d’investissement, et tout ce que nous fai-
sons, des personnes que nous recrutons
aux fonds que nous lançons, en passant
par notre approche d’investissement à
long terme, contribue à tendre vers ce
but commun. Nous nous réjouissons de
servir nos clients européens ces 50 pro-
chaines années.» 

Hamish Forsyth, président Europe et
Asie de Capital Group, a ajouté : «Le 50e

anniversaire des fonds Capital Group
destinés aux investisseurs européens
marque une étape importante. Ces cinq
dernières années, nous avons lancé 10
fonds de droit luxembourgeois, afin que
les investisseurs d’Europe puissent accé-
der à certaines de nos stratégies les plus
vastes, les plus anciennes et les plus per-
formantes. Notre équipe européenne
compte désormais plus de 500 collabo-
rateurs répartis dans huit bureaux, et
notre expansion continue. Je suis fier de
ce que nous avons accompli en Europe et
enchanté de notre réussite actuelle.»

Capital Group célèbre 50 ans de présence en Europe
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