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E ECHIQUIER ACTIONS FRANCE A 
 

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 du résultat net et des plus values  
     
OBJECTIF DE GESTION 

  Le FCP est un nourricier du FCP maître Actions France M dont l’objectif de gestion est « de rechercher la per-
formance à long terme sans référence à un indice à travers une exposition orientée au minimum à 60%  sur le 
marché des actions françaises ». 

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 à posteriori la performance de son investissement 
est l'indice CAC All-Tradable® (dividendes réinvestis). 
L’indice CAC All-Tradable® est un indice actions représentatif de l’évolution de l’ensemble des secteurs et des 
valeurs de la cote française libellées en euros. 
 
Le FCP maître Actions France M est un OPCVM à gestion active (politique de gestion basée sur un « stock pic-
king » intégral, sans aucune contrainte de secteurs autres que géographique) 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. 

  
STRATEGIE D'INVESTISSEMENT 

  Stratégie utilisée 
Le FCP qui est un OPCVM nourricier sera investi en totalité dans l'OPCVM maître Actions France M pré-
senté ci-dessous et, à titre accessoire, en liquidités : 
 
Stratégie d’investissement du FCP Actions France M 

  Le FCP sera exposé, dans les conditions fixées par la réglementation applicable au P.E.A., aux marchés des 
pays de l’Union Européenne (répondant à cette réglementation), avec un minimum d’exposition au marché 
français de 60%. 
L’exposition au risque actions en dehors des actions européennes est limitée à 10% de l’actif net.  
Le FCP investit tant sur des petites et moyennes valeurs que sur des grandes valeurs.  
La gestion de fonds s’appuie d’abord :  
 sur une sélection rigoureuse de titres obtenue au travers de la mise en œuvre d’un processus qui passe 

par la rencontre directe avec les entreprises dans lesquelles le fonds investit.  
 S’ensuit une analyse fondamentale de chaque dossier, appuyée par une notation développée en interne 
et portant sur cinq critères que sont :  

o la qualité du management de l’entreprise,  
o les perspectives de croissance de son métier,  
o la qualité de sa structure financière,  
o la visibilité sur les futurs résultats de l’entreprise,  
o l’aspect spéculatif de la valeur.  

Les valeurs retenues font l’objet de la fixation d’objectifs de prix d’achat et de prix de vente sur la 
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base d’une valorisation à moyen terme.  
Les dossiers sélectionnés ont ainsi fait l’objet d’un processus très sélectif et qualitatif. La méthodolo-
gie impliquant la fixation d’un prix d’achat et d’un prix de vente permet de se positionner sur des dos-
siers présentant un potentiel d’appréciation future par le marché.  

 ensuite, sur des opérations de trading sur valeurs permettant de profiter de mouvements de marchés à 
court terme.  

Le FCP peut aussi investir en fonction de l’évolution et des situations de marché et dans le cadre de la gestio
de trésorerie à hauteur de 25% % maximum de l’actif net en titres obligataires et autres titres de créance négo
ciable réputés «catégorie d’investissement» ou «investment grade».  
D’autre part, les FCP peut investir en parts ou actions d’OPCVM ou fonds d’investissement de droit français 
ou d’OPCVM européens coordonnés, dans la limite de 10% maximum de l’actif net.  
Le FCP peut recourir aux instruments dérivés dans le cadre d’opérations de couverture et d’exposition au 
risque de marché actions et exceptionnellement à des opérations de couverture du risque de change. 

 
PROFIL DE RISQUE 
Le profil de risque du FCP est identique au profil de risque de l’OPCVM maître Actions France M:  
Au travers des investissements du FCP, les risques pour le porteur sont les suivants : 

Risque actions : 
 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 jusqu’à 100% aux actions. Il existe ainsi, à hauteur de cette ex-
position, un risque de baisse de la valeur liquidative.  
En raison de la fluctuation des marchés « actions », le FCP peut réaliser une performance éloignée de la perfor-
mance moyenne qui pourrait être constatée sur une période plus longue. 
L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que le FCP peut investir sur des valeurs de petite capitalisa-
tion. 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 de perte en 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 gestion discrétionnaire : 
 Le style de gestion discrétionnaire appliqué au fonds repose sur la sélection des valeurs. Il existe un risque que 
le fonds ne soit pas investi à tout moment sur les valeurs les plus performantes. La valeur liquidative du fonds 
peut en outre avoir une performance négative. 

Risque de taux : 
 En cas de hausse des taux, la valeur des investissements en instruments obligataires ou titres de créance baisse, 
ainsi que la valeur liquidative. Ce risque est mesuré par la sensibilité qui traduit la répercussion qu’une variation 
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 valeur liquida-
tive 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 baisse 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.  

Risque de change :  
 Etant donné que le FCP peut investir dans des titres ou des OPCVM libellés dans des devises autres que l’euro, 
le porteur peut être exposé à titre accessoire à une baisse de la valeur liquidative en cas de variation des taux de 
change. 

  
 
COMPOSITION DE L’ACTIF  

  Les actifs hors dérivés intégrés 
 

  => Actions et titres donnant accès au capital 
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  Le FCP peut-être exposé jusqu’à 100% maximum en actions.  
Le portefeuille comprend au minimum 75% d’actions d’émetteurs de l’Union Européenne éligibles au PEA. 
Son exposition aux actions françaises est au moins de 60%. L’exposition en dehors des actions européennes 
est limitée à 10% de l’actif net.  
Au-delà de ce minimum, le portefeuille peut comprendre des actions et titres donnant accès au capital (certi-
ficats d’investissement et de droit de vote ou bons de souscription,…etc.) d’émetteurs de l’Union Euro-
péenne. 
Les titres détenus peuvent concerner tous les secteurs économiques et relever de toutes tailles de capitalisa-
tion. 
Ils sont libellés en euro ou en autres devises de pays de l’Union Européenne. 

  => Titres de créances et instruments du marché monétaire 
  Le portefeuille peut comprendre des titres de créance et instruments du marché monétaire à hauteur de 25% 

maximum.  
Le portefeuille peut notamment  être investi : 

 sur des titres de créance négociables. L’échéance maximum des titres de créance utilisés dans le 
cadre de la gestion de la trésorerie du fonds sera de 5 ans. Les titres ainsi utilisés bénéficient d’une 
notation Standard & Poor’s A-2 minimum (ou notation équivalente dans une autre agence de nota-
tion) ou font l’objet d’un suivi par la recherche interne du gestionnaire financier par délégation.  

 sur des titres obligataires. Dans ce cadre, une attention particulière est portée à la qualité de crédit 
des entreprises émettant ces titres. Les titres concernés sont des titres réputés « investment grade », à 
savoir notés au minimum BBB+ par Standard & Poor’s ou équivalent.  

La maturité maximum des titres obligataires est de 10 ans.  
En cas de dégradation de la notation, les titres seront cédés en respectant l’intérêt des porteurs, ces cessions 
n’étant pas effectuées au jour de la dégradation mais dans un délai raisonnable, permettant la réalisation de 
ces opérations dans les meilleures conditions possibles en fonction des opportunités de marché 
La maturité maximum des titres obligataires est de 10 ans. La sensibilité du portefeuille « taux » du FCP est 
comprise entre 0 et +8. 
En absence de notation, les émetteurs font l’objet d’un suivi par la recherche interne du gestionnaire finan-
cier par délégation. La gestion ne se fixe pas de limite dans la répartition entre émetteurs souverains et pri-
vés.  
Les émetteurs sélectionnés relèvent des pays de l’Union Européenne. Ils appartiennent indifféremment au 
secteur public ou au secteur privé. 
Les titres détenus sont libellés en euro ou en autres devises de pays de l’Union Européenne. 

  => Actions et parts d’OPCVM 
  Le portefeuille peut être investi dans la limite de 10% actif en parts ou actions d’OPCVM ou fonds 

d’investissement de droit français ou d’OPCVM européens coordonnés, à l’exclusion des OPCVM 
d’OPCVM et des OPCVM nourriciers. Il peut détenir des OPCVM gérés par la société de gestion ou une so-
ciété liée au gestionnaire financier délégué du FCP. 

   
  Instruments dérivés 
  Le FCP peut recourir à des instruments dérivés : futures sur indices, option sur titre et sur indice, et options 

de change et de change à terme. Ces instruments dérivés sont négociés sur des marchés réglementés français 
ou européens.  
Ces opérations sont réalisées dans le but : 

 d’exposer le portefeuille aux marchés des 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 100% de son actif net 
 

  Instruments intégrant des dérivés 
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  Le portefeuille peut comprendre des obligations convertibles, obligations échangeables, obligations avec 
bons de souscription ainsi que des obligations remboursables en actions. 
Ces opérations sont réalisées dans le but : 

 d’exposer le portefeuille aux marchés des 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 100% de son actif net 

 
  Dépôts  
  Le FCP ne fait pas de dépôts mais peut détenir des liquidités à titre accessoire, dans la limite des besoins liés 

à la gestion des flux de trésorerie. 
   
  Emprunts d’espèces  
  Le FCP peut avoir recours à des emprunts d’espèces via un compte ouvert auprès du dépositaire du FCP, 

dans la limite de 10% de l’actif net. Ces emprunts sont principalement 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 n’a pas recours à ce type d’opération. 

 
CHANGEMENTS INTERVENUS :  
 
Dans le fonds : 
Le 13 juin 2013 l'indicateur synthétique de risque et de rendement (SRRI) est descendu de 7 à 6. 
Dans le fonds maître : Néant. 
 
CHANGEMENTS ENVISAGÉS : 
 
Dans le fonds : Néant 
Dans le fonds maître : Néant. 
 
POLITIQUE D’INVESTISSEMENT 
 
Le fonds E ECHIQUIER ACTIONS FRANCE A est nourricier du fonds ACTIONS FRANCE M. 
En conséquence, ses actifs sont intégralement investis aux liquidités près en parts du fonds maître. 
Le lecteur trouvera en annexe les commentaires de gestion relatifs au Fonds Maître. 
 
Au titre de l’exercice sous revue, la performance du fonds E ECHIQUIER ACTIONS FRANCE A s’élève à 13,7%. 
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps. 
Le taux de frais de gestion appliqué sur la base de l’actif net est de 1,25 % TTC pour l’exercice. 
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 1,25% maximum TTC de frais de gestion ainsi que d’autres 
frais indirects (L’OPCVM pouvant être investi jusqu’à 10% en parts ou actions d’OPCVM, des frais indirects 
pourront être prélevés). 
 
EXERCICE DU DROIT DE VOTE AUX ASSEMBLÉES POUR LES TITRES DÉTENUS EN 
PORTEFEUILLES : 
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. 
 
DESCRIPTION SUCCINCTE DE LA PROCÉDURE DE SÉLECTION DES INTERMÉDIAIRES : 
Le choix des intermédiaires sera opéré en fonction de leur compétence particulière dans le domaine des actions, en 
raison :  
-de la bonne exécution des ordres (liquidité de marché…)  
-de leur capacité à présenter des sociétés  
-de leur participation aux placements privés et introductions en Bourse  
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-de la qualité de leur recherche  
-du bon dénouement des opérations  
Enfin, leur capacité à traiter des blocs sur les petites et moyennes valeurs est aussi un élément fondamental du 
choix de l’intermédiaire.  
 
FRAIS D’INTERMEDIATION 
Conformément à l'article 314-82 du Règlement Général de l'AMF, le compte rendu relatif aux frais d'intermédiation 
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 les-
quelles Aviva Investors France investit, à celle d’un partenaire avec lequel elles discutent régulièrement de leur si-
tuation, 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 du-
rable 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 société 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 connaissance 
de cause à une activité de fabrication ou de commerce d’armes controversées, comme incompatible tant avec la ré-
glementation 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 fabrication et le com-
merce 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 gouver-
nances (ESG) dans l’analyse et la réflexion conduisant au processus d’investissement est en effet de nature à opti-
miser la création de valeur pour les clients. 
Les composantes ESG font de ce fait partie intégrante, aux côtés de paramètres financiers plus classiques, des ré-
flexions menées, et cela pour l’ensemble du processus d’investissement mis en place au sein d’Aviva Investors 
France. 
Cette approche trouve bien évidemment pleinement à s’appliquer dans le cadre de la gestion de la SICAV Aviva 
Europe. Enfin, Aviva Investors France a plus spécifiquement développé une gamme de produits financiers ISR, 
lesquels s’appuient, quant à la sélection des entreprises retenues, sur des critères d’analyse se référant à des objec-
tifs reconnus et déclinés sur six grands domaines, à savoir l’environnement, les droits humains, les ressources hu-
maines, 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 assure 
la gestion ou, plus généralement, sur les procédures par elle appliquées sont accessibles via le site internet de la so-
ciété de gestion (accessible via le lien www.avivainvestors.fr). 
 
POLITIQUE DE DISTRIBUTION DU FCP  
 
Conformément au prospectus du fonds, l’ensemble des revenus sont capitalisés.  








































