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- I - CARACTERISTIQUES 
 
 
 OPCVM d’OPC : jusqu’à 100% de l’actif net 
 
 Objectif de gestion et stratégie d’investissement :  
 
L’OPCVM recherche une performance supérieure à celle de son indicateur composite de référence, 
sur un horizon de 3 ans grâce à une gestion totalement discrétionnaire et dynamique d’un portefeuille 
diversifié constitué d’une sélection d’OPCVM et FIA actions, obligations et monétaires. L’OPCVM peut 
détenir jusqu’à 100 % d’OPCVM et FIA de droit français et/ou européen. Le portefeuille est concentré 
sur quelques OPCVM et FIA et ne vise pas une réplication de son indicateur de référence. Il peut 
s’écarter de l’allocation stratégique en fonction des choix tactiques de la gestion. Suivant les 
configurations des marchés, la gestion peut être active ou passive. Ainsi dans des phases de hausse 
continue, il aura tendance à conserver ses positions. A l’inverse, dans des phases de retournement ou 
d’instabilité, des arbitrages fréquents pourront être opérés pour rechercher de la surperformance. 
 
L’OPCVM pourra être exposé en OPCVM et FIA actions entre 50% minimum et 80% maximum, et en 
OPCVM et FIA obligataires, diversifiés et monétaires entre 20% minimum et 50% maximum. La part 
des OPCVM et FIA détenant des titres à haut rendement pour plus de 10% de leur actif est limitée à 
20% de l’actif net de l’OPCVM. Globalement, les FIA représenteront au maximum 30% de l’actif. 
 
L’indicateur de comparaison a posteriori de l’OPCVM est composé, pour 60% de l’indice Eurostoxx 50 
dividendes nets réinvestis et pour 40% de l’indice EuroMTS 3-5 ans.  
 
La stratégie d’investissement repose sur une allocation d’actifs fondée sur une analyse approfondie 
des différentes classes d’actifs, dans un deuxième temps elle vise à investir dans la sélection la plus 
adéquate. 
 
Ces choix sont faits de façon pragmatique, sans recours à des outils quantitatifs. L’OPCVM a 
tendance à conserver ses positions et les arbitrages entre OPCVM et/ou FIA restent limités. Dans le 
cadre de cette gestion discrétionnaire, la gestion prendra ses décisions suivant les opportunités qu’elle 
détecte et en fonction de ses anticipations. L’OPCVM pourra utiliser des instruments financiers à 
terme sur actions, sur taux et sur indices uniquement à des fins de couverture contre les risques de 
taux et actions. Les engagements hors bilan de l’OPCVM sont limités à 100% de l’actif. 
 
Les revenus nets de l’OPCVM sont intégralement investis. 
 
L’investisseur peut demander le rachat de ses parts tous les jours ouvrés avant 11h30 ; ce rachat sera 
alors exécuté sur la base de la valeur liquidative datée du même jour. 
 
Durée de placement recommandée : 5 ans 
 
 
 Indicateur de référence : 
 
L’indicateur de comparaison du FCP est composé pour 60% de l’indice Eurostoxx 50 dividendes nets 
réinvestis et pour 40% de l’indice Euro MTS 3-5 ans. L’indice actions Eurostoxx 50, représentatif des 
50 plus grandes capitalisations de la zone euro, est calculé en euro et utilise les cours de clôture.  

Les informations sur cet indice sont disponibles sur le site www.stoxx.com et il est publié dans la 
plupart des journaux financiers. 

La gamme d’indices EuroMTS offre six plages de maturité et est représentative à la fois du marché 
d’emprunts d’état de la zone euro et des diverses maturités, à partir d’un an, qui composent la courbe 
des taux en euro. Les informations sur cet indice sont notamment disponibles sur le site internet 
www.euromtsindex.com. 

Le FCP n’est ni indiciel ni à référence indicielle et l’indice ne constitue qu’un indicateur de 
comparaison a posteriori de la performance. Aucune corrélation avec l’indicateur n’est recherchée par 
la gestion ; par conséquent, le portefeuille ne suit pas la composition de l’indice et la performance du 
FCP peut s’éloigner durablement de celle de cet indicateur. 
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 Profil de risque : 
 
Votre argent sera principalement investi dans des instruments financiers sélectionnés par la société de 
gestion. Ces instruments connaîtront les évolutions et aléas des marchés. 
Compte tenu de l’orientation du FCP, l’investisseur s’expose à un certain nombre de risques liés aux 
titres détenus soit en direct soit par le biais d’OPC, dont les principaux sont détaillés ci-dessous. 
 
Risque de perte en capital : l'investisseur ne bénéficie d'aucune garantie de capital et peut donc ne 
pas retrouver son capital initialement investi. 
Risque discrétionnaire : le style de gestion discrétionnaire repose sur l’anticipation de l’évolution des 
différents marchés (actions, obligations). Il existe un risque que l’OPCVM ne soit pas investi à tout 
moment sur les OPCVM et FIA les plus performants. La performance du fonds peut donc être 
inférieure à l’objectif de gestion. 
Risque actions : l’OPCVM peut, à tout moment, être exposé aux variations de cours affectant les 
marchés actions Une baisse de ces marchés peut entraîner une baisse de la valeur liquidative. 
Les variations de cours sur le marché des petites capitalisations sont plus marquées ; en effet, le 
volume de ces titres cotés en bourse étant réduit, les mouvements de marché sont plus sensibles, à la 
hausse comme à la baisse, et plus rapides que sur les grandes capitalisations. La valeur liquidative du 
FCP pourra donc avoir le même comportement. 
L’attention des souscripteurs est attirée sur les conditions de fonctionnement et de surveillance des 
marchés émergents sur lesquels l’OPCVM peut être exposé, qui peuvent s’écarter des standards 
prévalant sur les grandes places internationales 
Risque de change : l’OPCVM peut être exposé au risque de change proportionnellement à la partie 
de l’actif net investie hors de la zone euro non couverte contre ce risque, ce qui peut entraîner une 
baisse de sa valeur liquidative. 
Risque de taux : le FCP peut, à tout moment, être exposé au risque de taux, la sensibilité aux taux 
d’intérêt pouvant varier en fonction des titres à taux fixe détenus et entraîner une baisse de la valeur 
liquidative.  
Risque de crédit : Une partie du portefeuille peut à tout moment être investie via des OPCVM en 
titres de créances. En cas de dégradation de la qualité des émetteurs privés ou publics, par exemple 
de leur notation par les agences de notation financière, la valeur des obligations privées peut baisser. 
Risque lié à la détention d’obligations convertibles : la valeur des obligations convertibles dépend 
dans une certaine mesure de l’évolution du prix de leurs actions sous-jacentes. Les variations des 
actions sous-jacentes peuvent entrainer une baisse de la valeur liquidative du FCP. 
Risque de contrepartie : Ce risque peut être présent en cas d’opérations de gré à gré concernant les 
opérations d’acquisitions temporaires de titres dans le cadre de prises en pensions livrées. Il mesure 
les pertes encourues par une entité au titre de ses engagements vis-à-vis d’une contrepartie, en cas 
de défaillance de celle-ci ou de son incapacité à faire face à ses obligations contractuelles. 

 
 
 
- II - ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE ET FINANCIER ET POLITIQUE DE GESTION   
 
Les marchés européens d’actions ont connus une année agitée, avec un début d’année en forte 
hausse et une fin d’année marquée par plusieurs épisodes baissiers, notamment en août-septembre 
et en décembre. L’année a démarré en fanfare grâce à la combinaison de plusieurs évènements 
positifs : baisse de l’euro, baisse du pétrole et baisse des taux, accélérée par l’annonce fin janvier de 
la mise en place d’une politique de Quantitative Easing de la part de la BCE. A partir de la mi-avril, la 
remontée des taux longs a stoppé le mouvement haussier des actions. La consolidation des bourses 
s’est accélérée en fin d’été, puis en décembre, en raison de la crainte d’un ralentissement prononcé 
de la Chine et du plongeon des matières premières. Au terme d’une année agitée, les bourses 
européennes affichent les performances suivantes : +3.8% sur l’Eurostoxx 50 (hors coupons), +8.5% 
sur le CAC 40, et +9.5% sur le DAX. 
 
Sur les marchés obligataires, l’année a marquée par un mouvement en deux temps. Le début d’année 
a été faste, soutenu par l’annonce, puis la mise en œuvre du programme d’assouplissement quantitatif 
(QE) de la BCE. Bien que largement anticipé, ce programme a surpris les investisseurs par son 
envergure, conduisant à une accélération de la baisse des rendements des obligations souveraines. 
Les rendements sur les papiers souverains ont marqué un point bas à la mi-avril, touchant des 
niveaux records. 
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Ainsi, le Bund allemand à 10 ans a vu ses rendements s’effondrer, passant de 0.54% fin décembre 
2014, à 0.07% le 20 avril, un niveau record ! L’OAT française à 10 ans a suivi le même mouvement, le 
point bas étant atteint le 15 avril à 0.35%. A partir de la mi-avril, les rendements sur les marchés de 
taux souverains se sont nettement tendus, notamment au cours du deuxième trimestre. Ainsi, le Bund 
allemand à 10 ans est passé d’un rendement de 0.07% seulement, à la mi-avril, à 0.76% fin juin.  
 
L’OAT française à 10 ans a suivi la même trajectoire, atteignant 1.20% de rendement à la fin juin. Les 
marchés périphériques ont accentué le mouvement. Au cours de l’été et jusqu’à début décembre, les 
taux long se sont détendus, grâce à la poursuite de l’action de la BCE et à des statistiques montrant 
un niveau d’inflation faible, voire négatif, en raison de la chute accélérée du baril. Début décembre 
enfin, les rendements se sont à nouveau tendus significativement (+20 points de base sur le Bund à 
10 ans), à l’annonce des nouvelles mesures de politique monétaire de la BCE, début décembre. En 
effet, le fait que le QE soit prolongé, mais que la taille des interventions mensuelles de la BCE ne soit 
pas augmentée a déçu certains intervenants. Ainsi, le Bund allemand à 10 ans termine l’année sur un 
rendement de 0.62% à la fin décembre. L’OAT française à 10 ans a suivi la même trajectoire, 
terminant l’année à 0.99% de rendement sur le 10 ans.  
 
Au 31 décembre 2015, le FCP PALATINE VIVACE est investi à hauteur de 66% sur les actions 
(contre un indice à 60%), et à hauteur de 16% sur les obligations (contre un indice à 40%). Sur 
l’année, la valeur liquidative du FCP enregistre une hausse de 7,29% pour la part A et de 7.83% 
pour la part B, à comparer avec une hausse de 5,03% pour l’indice composite de référence (60% 
indice Eurostoxx 50 dividendes nets réinvestis et 40% indice EuroMTS 3-5 ans).  
Les performances passées du FCP ne préjugent pas de ses performances futures. 

 
 
 
 
- III - INFORMATION SUR LES TECHNIQUES DE GESTION DE PORTEFEUILLE 
 

 Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace de portefeuille ; 
 Identité des contreparties à ces techniques ; 
 Type et montant des garanties financières reçues par l’OPCVM afin de réduire le risque de 

contrepartie ; 
 Revenus découlant de ces techniques pour l’exercice comptable et frais opérationnels directs 

et indirects occasionnés. 

Sur l’exercice 2015, le FCP n’a pas eu recours à ces techniques 

 
 
 
 
- IV - INFORMATIONS D’ORDRE DEONTOLOGIQUE 
 
- Exercice des droits de vote. 

La société de gestion a défini dans son document « politique de vote » ses principes d’exercice des 
droits de vote attachés aux titres détenus par les OPCVM qu’elle gère. 

La participation au vote s’exercera seulement pour les sociétés françaises, dans la mesure où les 
documents d’information de l’assemblée auront été obtenu, et ce : 

 Systématiquement, pour les sociétés composant l’indice SBF 120 ; la société de gestion 
suivra alors les recommandations formulées par l’AFG ; 

 Systématiquement, à partir d’un seuil de détention consolidée de 15 millions d’euros pour les 
autres sociétés françaises ; 

 Ponctuellement ou sur évènement en dehors des cas ci-dessus, si le gérant souhaite exprimer 
un vote de soutien ou manifester son désaccord, ou en cas de difficultés importantes faisant courir un 
risque important aux actionnaires. 
 
La société n’exclut aucune possibilité de choix de vote et la politique de vote est sauf exception la 
suivante : 
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 Résolutions qui ne paraissent pas contraires aux intérêts des actionnaires minoritaires : 
                 Les pouvoirs sont confiés au Président de la société. 

 Résolutions tendant à affaiblir le rôle de l’actionnaire minoritaire ou allant contre son intérêt : 
  Vote contre. 

 Résultats inférieurs à ce que la société a fait espérer : 
  Abstention ou vote contre. 
Les documents de Palatine Asset management sur la Politique de vote et le rapport annuel sur 
l’exercice des droits de vote sont disponibles sur le site internet www.palatine-am.com rubrique 
Réglementation. 
Ils peuvent également être adressés gratuitement sur simple demande écrite à l’adresse suivante : 
Palatine Asset Management – 42, rue d’Anjou – 75382 PARIS Cedex 08. 
 
 

- Commission de mouvements. 

La commission de mouvements, facturée le cas échéant à l’OPCVM à l’occasion d’une opération 
portant sur un instrument financier est intégralement reversée à la société de gestion. 
 
 

- Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires. 

Les intermédiaires financiers sont sélectionnés dans le respect des principes de « best execution » sur 
la base d’une approche multi - critères faisant l’objet d’une grille d’évaluation spécifique : 
 - Tarification    - Confidentialité 
 - Qualité de l’exécution    - Organisation de réunions avec les émetteurs 
 - Qualité des analyses    - Qualité du back – office 
 - Qualité du conseil    - Traitement des litiges 
 - Capacité à intervenir dans des situations spéciales 
Certains intermédiaires peuvent être privilégiés de manière plus systématique en fonction de leur 
spécialisation sur certains marchés ou sur certaines valeurs. 

Un Comité semestriel encadre la sélection des intermédiaires, l’évaluation et l’adéquation de la qualité 
des services offerts, et analyse les statistiques d’activité et le volume de courtage 

Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation de Palatine Asset Management pour l’ensemble des 
transactions sur actions réalisées au cours de l’exercice 2015 est disponible sur le site www.palatine-
am.com rubrique Réglementation. 
 
 

Support d’information sur les critères environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance (ESG) 

L’information sur les modalités de prise en compte par la société de gestion de critères 
environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance (ESG) figure sur le site internet de Palatine 
Asset management www.palatine-am.com rubrique ISR. 

Le FCP PALATINE VIVACE ne prend pas en compte les critères ESG. 
 
 

Risque global du FCP 

La société de gestion utilise pour calculer le risque global du FCP la méthode du calcul de 
l’engagement telle que définie aux articles 411-74, 411-75 et 411-76 du règlement général de l’AMF, 
et par l’instruction AMF n° 2011-15. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.palatine-am.com/
http://www.palatine-am.com/
http://www.palatine-am.com/
http://www.palatine-am.com/
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- V – PRINCIPAUX MOUVEMENTS DU PORTEFEUILLE 
 

Code ISIN Libellé du titre Sens Date Qté Montant 

FR0000299877 PALATINE INSTITUTIONS Achat parts OPCVM 26/03/2015 240 612 256,80

LU0616240585 AMUNDI BOND EURO AGGREGATE - IE Achat parts OPCVM 21/10/2015 418 559 238,02

FR0000299877 PALATINE INSTITUTIONS Achat parts OPCVM 02/03/2015 210 535 665,90

FR0000299877 PALATINE INSTITUTIONS Achat parts OPCVM 12/10/2015 180 459 613,80

FR0000299877 PALATINE INSTITUTIONS Vente parts OPCVM 07/04/2015 180 459 205,20

FR0000299877 PALATINE INSTITUTIONS Vente parts OPCVM 28/08/2015 170 433 993,00

FR0000095192 AMUNDI OBLIG 3-5 EURO (C) Vente parts OPCVM 31/03/2015 1947 428 554,17

FR0010168807 EdR CAPITAL (C) Vente parts OPCVM 21/10/2015 670 426 555,50

FR0000299877 PALATINE INSTITUTIONS Vente parts OPCVM 31/03/2015 160 408 179,20

FR0010377564 SEM OPTIMUM Achat parts OPCVM 18/12/2015 336 394 618,56   
 
 
 
 
- VI - OPERATIONS OU LE GROUPE A UN INTERET PARTICULIER  
 
Au 31/12/2015 : - OPCVM  =   70,47 % de l’actif net 

 
 
 
 
- VII - OPC investis à plus de 20 % en OPCVM ou FIA  
 

Frais indirects supportés par le FCP en 2015 : 

 Frais courant des OPCVM ou FIA détenus : 1,39% TTC de l’actif net, déduction faite des 
rétrocessions perçues par le FCP. 

 Commission de souscriptions/rachats : Aucune commission n’est prélevée lors de la 
souscription ou le rachat d’autres OPCVM et FIA. 

 Rémunération de prises en pension : néant. 
 
 
 
 

- VIII - INFORMATIONS PARTICULIERES 
 

- CHANGEMENTS INTERVENUS : 

 Depuis le 26/02/2015 : Création d’une nouvelle part SELECTION VIVACE, destinée à être 
commercialisée auprès des clients de la société de gestion Cazenove et Associés. 
 

 Changement de dépositaire : depuis le 3 juillet 2015, CACEIS BANK FRANCE assure la 
fonction de dépositaire, à la place de la Banque Palatine qui a cessé cette activité. 
 
 

- CHANGEMENTS A INTERVENIR SUR LE PROCHAIN EXERCICE : 

Néant. 
 
















































