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E CCR ACTIONS PME EUROPE 

 
Fonds Commun de Placement 

Rapport de gestion 
Exercice clos le 30 septembre 2013 

 

SOCIÉTÉ DE GESTION : 
AVIVA INVESTORS FRANCE - 24-26, rue de la Pépinière – 75008 PARIS 

DÉPOSITAIRE : 
CACEIS Bank FRANCE- 1-3, place Valhubert 75013 PARIS – FRANCE 

 
 

 
NATURE JURIDIQUE  :  FCP 
CLASSIFICATION :  Actions des pays de la Communauté Européenne 
AFFECTATION DES RÉSULTATS :   Capitalisation des revenus et des plus values 
 
OBJECTIF DE GESTION : 
Le FCP est un nourricier du FCP Croissance PME M dont l’objectif de gestion est  « de capter les potentialités 
financières des sociétés de petite et moyenne capitalisation des pays de l’Union Européenne. » 
Sa performance pourra être inférieure à celle du maître du fait de ses frais de gestion propres. 
 
INDICATEUR DE RÉFÉRENCE : 
L’indicateur de référence auquel le porteur pourra comparer la performance de son investissement est le 
STOXX® Europe Mid 200. 
Le STOXX® Europe Mid 200 est un indice représentatif des sociétés européennes de moyenne capitalisation 
(dividendes non réinvestis), établi et publié par la société Stoxx Limited. 
Le FCP Maître Croissance PME M est un OPCVM à gestion active dont la performance n’est pas liée à celle 
de l’indice mais qui l’utilise comme élément d’appréciation a posteriori de sa gestion. 
 
STRATÉGIE D'INVESTISSEMENT : 
Le FCP qui est un OPCVM nourricier est investi en totalité dans l’OPCVM Maître CROISSANE PME M et à 
titre accessoire, en liquidités. 
STRATEGIE D’INVESTISSEMENT DU FONDS CROISSANCE PME M. 
Le portefeuille sera exposé au minimum à 60% en actions des pays de l’Union Européenne.  
En outre, le FCP étant éligible au PEA, il sera investi à tout moment au moins à 75% dans des actions des pays 
de l’Union Européenne répondant à cette réglementation. 
Le FCP étant également éligible à la réglementation dite « DSK », il comprendra : 
• 50% au minimum d’actions d’émetteurs des pays de l’Union Européenne répondant à cette réglementation. 
• et à l’intérieur de ce quota, une poche de 5% minimum investie en titres conformes à la réglementation dite 
«DSK» : actions cotées de petites capitalisations (inférieures à 150 millions d’euros, sauf valeurs du Nouveau 
Marché entrées en portefeuille avant la disparition de celui-ci), actions de sociétés non cotées, actions ou parts de 
sociétés de capital-risque cotées ou non, actions de sociétés financières d’innovation, détenues directement ou, 
dans la limite de 10% de l’actif au maximum, par le biais de parts de Fonds Communs de Placement à Risques, 
de Fonds Communs de Placement pour l’Innovation ou de Fonds d’Investissement de Proximité.  
Dans le respect des limites présentées ci-dessus, le FCP pourra être investi jusqu’à 25% de son actif net sur tout 
marché réglementé de l’Espace Economique Européen ainsi que de la Suisse en actions, autres titres donnant ac-
cès au capital et / ou titres de créance et instruments du marché monétaire. 
Le fonds est spécialisé dans la gestion d’actions de sociétés de petites et moyennes capitalisations des pays de 
l’Union Européenne. Les titres seront sélectionnés à la libre appréciation du gestionnaire en fonction de leur po-
tentiel de valorisation, de leur négociabilité sur les marchés, des perspectives de croissance de la société émet-
trice, de la qualité de son management, et de sa communication financière. 
 
PROFIL DE RISQUE : 
Le profil de risque du fonds est le même que celui de son fonds maître  CROISSANCE PME M. 
PROFIL DE RISQUE DU FONDS CROISSANCE PME M. 
Risque actions : 
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 Le porteur est exposé à la dégradation de la valorisation des actions ou des indices auxquels le portefeuille du 
FCP est exposé. Le portefeuille peut être exposé à 100% aux actions. Il existe ainsi, à hauteur de cette exposi-
tion, un risque de baisse de la valeur liquidative.  
En raison de la fluctuation des marchés « actions », le FCP pourra réaliser une performance éloignée de la per-
formance moyenne qui pourrait être constatée sur une période plus longue. 
L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que le FCP investira sur des valeurs de petites capitalisations 
cotées ou non cotées et sur des sociétés ou fonds spécialisés dans le capital risque ou l’innovation. Le cours ou 
l’évaluation de ces titres peut donner lieu à des écarts importants à la hausse comme à la baisse et leur cession 
peut requérir des délais. 

Risque en perte de capital : 
 Le FCP ne bénéficie d’aucune garantie ni protection. Il se peut donc que le capital initialement investi ne soit 
pas intégralement restitué ou que la performance diverge de l’indicateur de référence. 

Risque de change : 
 Etant donné que le FCP peut investir dans des titres libellés dans des devises autres que l’euro, le porteur pour-

ra être exposé à une baisse de la valeur liquidative en cas de variation des taux de change. 
Risque de contrepartie : 
 Le porteur est exposé à la défaillance d’une contrepartie ou à son incapacité à faire face à ses obligations con-

tractuelles dans le cadre d’une opération de gré à gré, ce qui pourrait entraîner une baisse de la valeur liquida-
tive. 

Risque de taux : 
 En cas de hausse des taux, la valeur des investissements en instruments obligataires ou titres de créance baisse-
ra, ainsi que la valeur liquidative. Ce risque est mesuré par la sensibilité qui traduit la répercussion qu’une va-
riation de 1% des taux d’intérêt peut avoir sur la valeur liquidative de l’OPCVM. A titre d’exemple, pour un 
OPCVM ayant une sensibilité de 2, une hausse de 1% des taux d’intérêt entraînera une baisse de 2% de la va-
leur liquidative de l’OPCVM. 
La sensibilité du portefeuille « taux » du FCP est comprise entre 0 et 8. L’exposition sur les marchés de taux 
est de 25% au maximum. 

Risque de crédit : 
 La valeur liquidative du FCP baissera si celui-ci détient une obligation ou un titre de créance d’un émetteur 

dont la qualité de signature vient à se dégrader ou dont l’émetteur viendrait à ne plus pouvoir payer les coupons 
ou rembourser le capital.  

 
LA COMPOSITION DE L’ACTIF DU FONDS CROISSANCE PME M  : 
Les actifs hors dérivés intégrés 
→ Actions et titres donnant accès au capital 
  Le portefeuille sera exposé au minimum à 60% en actions des pays de l’Union Européenne.  
 
En outre, le FCP étant éligible au PEA, il sera investi à tout moment au moins à 75% dans des actions des pays 
de l’Union Européenne répondant à cette réglementation. 
 
Le FCP étant également éligible à la réglementation dite « DSK », il comprendra : 

• 50% au minimum d’actions d’émetteurs des pays de l’Union Européenne répondant à cette 
réglementation. 

•  et à l’intérieur de ce quota, une poche de 5% minimum investie en titres conformes à la réglementation 
dite «DSK» : actions cotées de petites capitalisations (inférieures à 150 millions d’euros, sauf valeurs 
du Nouveau Marché entrées en portefeuille avant la disparition de celui-ci), actions de sociétés non 
cotées, actions ou parts de sociétés de capital-risque cotées ou non, actions de sociétés financières 
d’innovation, détenues directement ou, dans la limite de 10% de l’actif au maximum, par le biais de 
parts de Fonds Communs de Placement à Risques, de Fonds Communs de Placement pour l’Innovation 
ou de Fonds d’Investissement de Proximité.  

 
Dans le respect des limites présentées ci-dessus, le FCP pourra être investi jusqu’à 25% de son actif net sur 
tout marché réglementé de l’Espace Economique Européen ainsi que de la Suisse en actions et autre titres 
donnant accès au capital (certificats d’investissement et de droit de vote ou bons de souscription…).  
 
Les titres détenus pourront concerner tous les secteurs économiques. 
Les émetteurs sélectionnés relèveront des pays de l’Union Européenne pour au moins 75% du portefeuille.  
Les titres détenus relèveront de moyennes et petites capitalisations dont une poche de 5% en titres conformes à 
la réglementation dite «DSK» (actions cotées dont la capitalisation est inférieure à 150 millions d’euros sauf 
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valeurs du Nouveau Marché entrées en portefeuille avant la disparition de celui-ci, actions de sociétés non 
cotées, actions ou parts de sociétés de capital-risque cotées ou non et de sociétés financières d’innovation). 
Les titres seront libellés en euro, ou en autres devises. 
   
→  Titres de créances et instruments du marché monétaire 
  Le FCP pourra être investi jusqu’à 25% de son actif net en titres de créance et instruments du marché 
monétaire (obligations à taux fixe, en obligations à taux variable, en obligations indexées sur l’inflation, en 
titres de créance négociables, en BMTN, en EMTN non structurés, en titres participatifs, titres subordonnés…) 
dont la durée de vie restant à courir lors de l’acquisition pourra être supérieure à six mois.  
Les émetteurs sélectionnés relèveront principalement des pays de l’Union Européenne. Ils appartiendront 
indifféremment au secteur public ou au secteur privé.  
Ils pourront relever de toutes les notations. 
Les titres de créance seront négociés sur un marché réglementé ou organisé.  
Les titres détenus seront libellés en euro ou en autres devises de pays de l’Espace Economique Européen. 
   
→   Actions et parts d’OPCVM 
  Le portefeuille pourra être investi dans la limite de 20% de l’actif en parts ou actions d’OPCVM ou fonds 
d’investissement de droit français ou européen coordonnés à l’exclusion des OPCVM d’OPCVM et des 
OPCVM nourriciers. Il pourra détenir des OPCVM gérés par la société de gestion ou une société liée au 
gestionnaire financier délégué du FCP. 
Ces OPCVM appartiendront aux classes : 
• « actions françaises », « actions de pays de la zone euro », « actions des pays de l’Union Européenne », « 

actions internationales », FCPR, FCPI et FIP dans le but de réaliser l’objectif de gestion, 
• « monétaire » et/ou « monétaire court terme », dans le but de gérer les excédents de trésorerie.•  
 
  Les instruments dérivés 
  Le FCP pourra recourir à des instruments dérivés : futures et options sur actions et indices boursiers ; swaps de 
devises ; achat /vente de devises à terme. Ces instruments dérivés sont négociés sur des marchés réglementés 
français ou étrangers, organisés et/ou de gré à gré.  
Ces opérations seront réalisées dans le but : 
• d’exposer le portefeuille aux marchés des actions et des indices actions,  
• et/ou de couvrir le portefeuille des risques sur les actions et sur les devises. 
Le risque global de l’OPCVM est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement. Le niveau maximal 
d’exposition de l’OPCVM aux marchés pourra être porté jusqu’à 110% de son actif net 
   
  Les instruments intégrant des dérivés 
  Le portefeuille pourra comprendre des obligations convertibles, obligations échangeables, obligations avec 
bons de souscription, ainsi que des obligations remboursables en actions. Ces instruments seront négociés sur 
des marchés réglementés, organisés ou de gré à gré.  
Ces opérations seront réalisées dans le but : 
• d’exposer le portefeuille aux marchés des actions et des indices actions,  
• et/ou de couvrir le portefeuille des risques sur les actions et sur les devises. 
Le risque global de l’OPCVM est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement. Le niveau maximal 
d’exposition de l’OPCVM aux marchés pourra être porté jusqu’à 110% de son actif net 
 
    Les dépôts  
  Le FCP ne fera pas de dépôts mais pourra détenir des liquidités à titre accessoire dans la limite des besoins liés 
à la gestion des flux de trésorerie. 
   
  Les emprunts 
  Le FCP pourra avoir recours à des emprunts d’espèces dans la limite de 10% de l’actif net. Ces emprunts 
seront effectués dans le but d’optimiser la gestion de trésorerie et de gérer les modalités de paiement différé 
des mouvements d’actif et de passif. 
   
  Acquisitions et cessions temporaires de titres 
  Le FCP pourra effectuer dans la limite de 10% de l’actif des acquisitions temporaires, et dans la limite de 10% 
de l’actif des cessions temporaires d’instruments financiers au moyen de prises et mises en pension, de prêts et 
emprunts de titres, par référence au code monétaire et financier.  
Ces opérations seront réalisées dans le but d’optimiser la gestion de la trésorerie.  
 
CHANGEMENTS INTERVENUS  :  
 
Dans le Fonds :  
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Néant. 
 
Dans le Fonds Maître : 
Depuis le 1 mars 2013 les modifications suivantes sont intervenues : 

•  Changement de dénomination de l’OPCVM et modification du gestionnaire de passif dans le cadre de 
l’évolution de la gamme maîtres-nourriciers d’UFF. 

•  Les parts sont désormais admises en Euroclear. 
Depuis le 30/092013 La définition règlementaire des sommes distribuables a été modifiée (intégration des 
plus-values nettes réalisées). 
 
CHANGEMENTS ENVISAGÉS : 
 
Dans le Fonds :  
Néant. 
 
Dans le Fonds Maître : 
Néant. 
 
POLITIQUE D'INVESTISSEMENT  : 
Le Fonds étant nourricier du FCP Croissance PME M, les actifs ont été intégralement investis aux liquidités 
près en parts de ce fonds. 
 
Le lecteur trouvera en annexe les commentaires de gestion relatifs au Fonds Maître. 
 
Au titre de l’exercice sous revue, la performance du fonds ressort à 9,5%. 
Les performances passées ne préjugent pas de performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le 
temps. 
Pour mémoire et conformément à ce qui est indiqué dans le prospectus complet le fait d’investir dans un fonds 
maître fait supporter indirectement au fonds nourricier 0,50% maximum TTC de frais de gestion ainsi que 
d’autres frais indirects dont une commission de performance.  
Cette surperformance est la performance (coupons réinvestis) du FCP constatée au-delà d'un objectif nominal 
de progression de la valeur liquidative de 8% pour chaque exercice. Valeur liquidative de référence : dernière 
valeur liquidative de l’exercice précédent. 
La commission de surperformance est plafonnée par exercice à 0,6% TTC de l’actif net moyen.  
La commission annuelle de surperformance est égale à 10% TTC de la surperformance constatée.  
En cas de surperformance, la commission est provisionnée à chaque calcul de la valeur liquidative. En cas de 
baisse ultérieure de la valeur liquidative, la provision sera ajustée à la performance constatée dans la limite du 
montant préalablement doté au cours de l’exercice. 
La provision afférente à des parts présentées au rachat est acquise à la société de gestion. 
La commission de surperformance due à la société de gestion au titre de l’exercice est égale au montant de la 
provision arrêté pour le calcul de la dernière valeur liquidative de l’exercice majoré des sommes acquises au 
titre des rachats survenus au cours de l’exercice. Elle est payée annuellement après la clôture de l’exercice. 
 
DIVERS : 
Les commissions de mouvement sont perçues par la société de gestion. Des frais forfaitaires sont prélevés sur 
chaque transaction par le conservateur (non audités par le commissaire aux comptes). 
 
EXERCICE DU DROIT DE VOTE AUX ASSEMBLÉES POUR LES T ITRES DÉTENUS EN 
PORTEFEUILLE : 
L’exercice du droit de vote pour les titres détenus dans les différents portefeuilles est effectué en toute 
indépendance dans l’intérêt exclusif des porteurs de parts. Le gérant exerce au fil de l’eau tous les droits de 
vote reçus par lui dans les délais. 
 
LA SÉLECTION ET L’ÉVALUATION DES INTERMÉDIAIRES ET CONTREPARTIES  : 
Les intermédiaires autorisés sont référencés sur une liste tenue et régulièrement revue par l’équipe de gestion de 
CCR ACTIONS ; tout nouvel entrant doit faire l’objet d’une motivation écrite de la part du gérant demandeur ; 
son approbation est donnée par la Direction générale et le département de contrôle des risques. 
Le choix des intermédiaires est avant tout réalisé sur la base : 
- de la qualité de leur recherche (couverture globale ou spécialisée, précision de l’analyse …) 
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- de leurs conseils (alertes, signaux, compréhension de la méthode « value », synthèse ….) 
- de leur capacité à nous obtenir des contacts directs avec les entreprises,  
- de la qualité de leur exécution, sans souci particulier sur le plan administratif, et sur la base d’un tarif concur-

rentiel. 
 
FRAIS D’INTERMEDIATION 
Conformément à l'article 314-82 du Règlement Général de l'AMF, le compte rendu relatif aux frais d'intermé-
diation est disponible sur notre site Internet à l'adresse : www.avivainvestors.fr. 
 
RISQUE GLOBAL 
La méthode de calcul du risque global de l’OPCVM sur les instruments financiers à terme est celle du calcul 
de l’engagement telle que définie à l’article 411-73 et s. du Règlement général de l’AMF. 
 
CRITERES ESG 
En tant qu’investisseur de long terme, le statut d’Aviva Investors France s’apparente, pour les entreprises dans 
lesquelles Aviva Investors France investit, à celle d’un partenaire avec lequel elles discutent régulièrement de 
leur situation, des évolutions qu’elles entendent conduire et des politiques qu’elles mettent en place ; 
ces discussions sont notamment l’occasion d’évoquer l’ensemble des thématiques associées au développement 
durable et à la responsabilité sociétale des entreprises afin d’orienter leur mode de fonctionnement vers des 
pratiques conformes aux principes ESG. 
Cet engagement d’Aviva Investors France trouve également sa traduction dans la politique de vote par elle 
conduite aux assemblées des entreprises, politique dont les principes sont rappelés sur le site internet de la so-
ciété de gestion (www.avivainvestors.fr). 
En sa qualité de prestataire de services d’investissement, Aviva Investors France est soumise aux dispositions 
du code monétaire et financier, au règlement général de l’AMF et aux règlements de déontologie de l’AFG. 
Dans ce cadre, Aviva Investors France a mis en place, aux fins de prévenir tout risque de blanchiment, de 
fraude ou de corruption, d’une part un « dispositif opérationnel de lutte contre le blanchiment des capitaux et le 
financement des activités terroristes », d’autre part un « dispositif opérationnel de lutte contre la fraude et la 
corruption » qui lui sont propres. 
Par ailleurs, Aviva Investors France considère toute aide financière, directe ou indirecte, octroyée en connais-
sance de cause à une activité de fabrication ou de commerce d’armes controversées, comme incompatible tant 
avec la réglementation en vigueur qu’avec les valeurs d’entreprise qu’Aviva Investors France promeut. Aviva 
Investors France a donc décidé d’exclure tout investissement dans des entreprises impliquées dans la fabrica-
tion et le commerce d’armes controversées, et cela indépendamment du pourcentage du chiffre d’affaires de 
ladite entreprise issu de ces activités. 
S’agissant des gestions par elle conduites, Aviva Investors France a introduit depuis plusieurs années, dans le 
souci d’une meilleure anticipation des risques de long terme, la prise en compte de critères ESG dans l’analyse 
des titres susceptibles d’intégrer ses portefeuilles. L’intégration des questions environnementales, sociales et 
de gouvernances (ESG) dans l’analyse et la réflexion conduisant au processus d’investissement est en effet de 
nature à optimiser la création de valeur pour les clients. 
Les composantes ESG font de ce fait partie intégrante, aux côtés de paramètres financiers plus classiques, des 
réflexions menées, et cela pour l’ensemble du processus d’investissement mis en place au sein d’Aviva Inves-
tors France. 
Cette approche trouve bien évidemment pleinement à s’appliquer dans le cadre de la gestion de la SICAV Avi-
va Europe. 
Enfin, Aviva Investors France a plus spécifiquement développé une gamme de produits financiers ISR, les-
quels s’appuient, quant à la sélection des entreprises retenues, sur des critères d’analyse se référant à des ob-
jectifs reconnus et déclinés sur six grands domaines, à savoir l’environnement, les droits humains, les res-
sources humaines, le gouvernement d’entreprise, le comportement sur les marchés et l’engagement sociétal. 
Toutes informations complémentaires sur l’approche ISR d’Aviva Investors France, les fonds ISR dont elle as-
sure la gestion ou, plus généralement, sur les procédures par elle appliquées sont accessibles via le site internet 
de la société de gestion (accessible via le lien www.avivainvestors.fr). 
 
 








































