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ALM ES OFFENSIF



 
Informations clés pour l’investisseur 

 

 

Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce fonds d’épargne salariale. Il ne s’agit pas d’un document 
promotionnel. Les informations qu’il contient vous sont fournies conformément à une obligation légale, afin de vous aider à comprendre en quoi 
consiste un investissement dans ce fonds et quels risques y sont associés. Il vous est conseillé de le lire pour décider en connaissance de 

cause d’investir ou non. 
ALM ES OFFENSIF 

(Code AMF : 990000080229) 
Fonds Commun de Placement d’Entreprise (FCPE) 

Fonds d’épargne salariale soumis au droit français géré par Agicam – Groupe AG2R LA MONDIALE 

Objectifs et politique d’investissement : 
 

Le fonds « ALM ES OFFENSIF » classé dans la catégorie 
« Diversifié » est un FCPE nourricier du Fonds d’Investissement à 
Vocation Générale (FIVG) maître « ALM OFFENSIF » (code ISIN 
FR0007044797) géré par Agicam, également classé dans la 
catégorie « Diversifié ».  

Il est à ce titre investi en totalité et en permanence en parts de ce 
FIVG et à titre accessoire en liquidités. 

La performance du FCPE nourricier peut être inférieure à celle du 
FIVG maître, en raison des frais de gestion propres au nourricier. 

Rappel de l’objectif de gestion et stratégie d’investissement du 
FIVG maître : 

« Le FIA a pour objectif de réaliser, sur la durée de placement 
recommandée, une performance égale à celle de l’indicateur de 
référence composite suivant calculé coupons et dividendes 
réinvestis : 

 15% Barclays Capital Euro Aggregate Bond (indice 
représentatif des emprunts obligataires à taux fixe, libellés en 
euro, ayant une durée de vie résiduelle d’un an minimum, émis 
par les états et les émetteurs des secteurs publics et privés notés 
au minimum « investment grade » selon la méthodologie définie 
par Barclays.  

 5% Eonia Capitalisé Jour (indice qui correspond à la moyenne 
des taux au jour le jour de la zone euro, il est calculé par la 
Banque Centrale Européenne et représente le taux sans risque 
de la zone Euro). 

 26% CAC 40 (indice calculé en continu à partir d’un échantillon 
de 40 actions cotées sur le premier marché, sélectionnées pour 
leur représentativité, leur importance et choisies en fonction 
d’exigences multiples (capitalisation, liquidité et diversification 
sectorielle). Le poids de chaque valeur dans l’indice est pondéré 
par sa capitalisation flottante). L’indice est calculé sur les cours 
de clôture, dividendes nets réinvestis. 

 54% MSCI World (indice qui mesure la performance des 
marchés boursiers des pays économiquement développés).  

La stratégie d’investissement du FIA est discrétionnaire. Cette 
stratégie est mise en œuvre dans le respect des limites de la 
réglementation en vigueur, des instruments financiers décrits ci-
après, des conditions de marché et des opportunités de 
diversification du portefeuille.  

Le FIA est investi : 

 Actions :  

Le FIA est investi en direct (10% maximum de l’actif net) ou via des 
OPC en actions françaises, européennes et internationales de 
toutes capitalisations et de tous secteurs d’activité (entre 55% et 
100% maximum de l’actif net) dont 20% maximum de la poche 
actions en OPC « émergents ». Le FIA est notamment investi en 
parts ou actions d’OPCVM de droit français ou étranger, et de parts 
ou actions de fonds d’investissement relevant de la Directive 2011-
61-UE de droit français, ou établis dans d’autres états membres de 
l’Union européenne relevant des classification AMF ou catégories 
suivantes : « Actions françaises » et/ou « Actions de pays de la 
zone euro » et/ou « Actions internationales » et/ou « Actions des 
pays de l’Union européenne ». 
 

 Instruments du marché monétaire et titres de créances : 

Le FIA peut être investi en direct (jusqu’à 10% de l’actif net) ou via 
des OPC (55% maximum de l’actif net dont 20% maximum de la 
poche taux en OPC « émergents ») en titres de créances et 
instruments du marché monétaire, sans règle de répartition stricte 
entre dette publique et dette privée, la latitude étant laissée au 
gérant qui agit en fonction de ses anticipations. Le FIA peut être 
investi en obligations convertibles à hauteur de 10% maximum de 
son actif net. Le FIA est notamment investi en parts ou actions 
d’OPCVM de droit français ou étranger, et de parts ou actions de 
fonds d’investissement relevant de la Directive 2011-61-UE de droit 
français, ou établis dans d’autres états membres de l’Union 
européenne relevant des classification AMF ou catégories 
suivantes : « Obligations et autres titres de créances libellés en 
euro » et/ou « Obligations et autres titres de créances 
internationaux » (55% maximum de l’actif net), « Diversifié » (20% 
maximum de l’actif net). « monétaires » et/ou « monétaires court 
terme » (10% maximum de l’actif net). 

 Parts ou actions d’OPC : 

Le FIA peut investir jusqu’à 100% de son actif net en parts ou 
actions d’OPCVM de droit français ou étranger, et/ou en parts ou 
actions de fonds d’investissement relevant de la Directive 2011-61- 
UE de droit français, ou établis dans d’autres états membres de 
l’Union européenne. Ces FIA doivent répondre aux exigences de 
l’article R214-32-42 du Code monétaire et financier Le FIA peut 
investir dans des OPC gérés par la société de gestion. Le FIA se 
réserve la possibilité d’investir jusqu’à 10% de son actif net en 
fonds professionnels spécialisés et en fonds de capital 
investissement. 

Le FIA peut utiliser des instruments financiers à terme et 
conditionnels dans un but de couverture ou d’exposition du 
portefeuille aux risques actions, taux et change, et ce dans la limite 
de 100% de l’actif net du FIA. Il peut également détenir des titres 
intégrant des dérivés. 

Le FIA s’inscrit dans une fourchette de sensibilité comprise entre 
0,15 et 15. » 

Le fonds capitalise ses revenus. 

La valeur liquidative est calculée en euro sur les cours de clôture de 
bourse de chaque vendredi conformément au règlement du fonds. 
Les rachats sont exécutés chaque semaine sur la base de la 
prochaine valeur liquidative (soit à cours inconnu) selon les 
dispositifs mis en place dans l’entreprise. Les demandes, 
accompagnées s’il y a lieu des pièces justificatives, sont à adresser 
directement au teneur de comptes conservateur de parts et sont 
exécutées sur la base de la prochaine valeur liquidative. Les avoirs 
sont indisponibles pendant 5 ans ou jusqu’au départ à la retraite, 
sauf cas de rachat anticipé prévus par la réglementation. 

Recommandation : La durée de placement recommandée est de 5 
ans. Ce fonds pourrait donc ne pas convenir aux investisseurs qui 
prévoient de retirer leur apport avant cette échéance. 
 
 
 
 

Profil de risque et de rendement : 
 

A risque plus faible,  A risque plus élevé, 
 
rendement potentiellement rendement potentiellement 
plus faible  plus élevé 
 

 
1 
 

2 3 4 5 6 7 

 

 

- Cette donnée est basée sur la volatilité du fonds ; 

- les données historiques utilisées pour calculer l’indicateur 
synthétique peuvent ne pas constituer une indication fiable du 
profil de risque futur du fonds ;  

- la catégorie de risque associée à ce fonds n’est pas garantie 
et peut évoluer dans le temps ; 

- la catégorie la plus faible ne signifie pas « sans risque » ; 

- le capital investi ne bénéficie d’aucune garantie. 

Cette classification reflète le profil de risque et de rendement lié à l’exposition au risque actions (entre 55% et 100% de l’actif net), au risque de 
taux (65% maximum de l’actif net) du FIVG maître. Le profil de risque et de rendement du FCPE nourricier n’est pas différent de celui du FCP 
maître et est par conséquent classé dans la catégorie [6].  



 

 

« Risques importants pour le FIA non pris en compte dans cet indicateur : Risque de crédit : Le portefeuille peut être exposé à des 
produits de taux et crédit sur tous types de maturités, toutes qualités de signatures ou toutes zones géographiques. Risque de contrepartie : le 
FIA est exposé au risque de faillite, de défaut de paiement ou à tout autre type de défaut de toute contrepartie avec laquelle il aura conclu un 
contrat ou une transaction. » Les modalités de souscription et de rachat du FIVG maître sont disponibles dans son prospectus. 
 

Frais : 
 

Les frais et commissions acquittés servent à couvrir les coûts d’exploitation du fonds y compris les coûts de commercialisation et de distribution. 
Ces frais réduisent la croissance potentielle de vos investissements. 
 

Frais ponctuels prélevés avant ou après investissement 

Frais d’entrée 5,00 % 

Frais de sortie Néant 

Le pourcentage indiqué est le maximum pouvant être prélevé sur 
votre capital avant que celui-ci ne soit investi. 

Frais prélevés par le fonds sur une année 

Frais courants 2,71 % (*) 

Frais prélevés par le fonds dans certaines circonstances 

Commission de performance Néant 

 
 
 

Les frais d’entrée et de sortie communiqués sont des frais 
maximums. Dans certains cas, vous pouvez donc payer moins. 
L’investisseur peut obtenir de son entreprise le montant effectif 
des frais d’entrée et de sortie. 
(*)Le chiffre des frais courants communiqué se fonde sur les frais 
de l’exercice clos en décembre 2015 ; ce chiffre peut varier d’un 
exercice à l’autre. Les frais courants ont été calculés dans des 
circonstances qui ne sont plus d’actualité. A compter du 18 
septembre 2015 le FCPE devient nourricier du FIVG « ALM 
OFFENSIF ». Le chiffre des frais courants exclut :  

- les commissions de surperformance ; 
- les frais d’intermédiation, sauf dans le cas de frais d’entrée et/ou 

de sortie acquittés par le fonds lors de l’achat ou de la vente de 
parts d’un autre véhicule de gestion collective. 

 
Pour plus d’information sur les frais, veuillez vous reporter 
aux articles 16 et 17 du règlement du fonds. 

 

Performances passées : 
 

 

 
A : Indicateur de référence : 70% Euro Stoxx 50 + 30% EuroMTS 3-5 ans  
B : Indicateur de référence : 70% Euro Stoxx (dividendes non réinvestis) +  

30% EuroMTS 3-5 ans 
C : Depuis le 18 septembre 2015 : le FCPE est nourricier du FIVG « ALM 

OFFENSIF »  
 Indicateur de référence : 15% BARCLAYS CAPITAL EURO AGGREGATE 

BOND + 5% EONIA CAPITALISE JOUR + 26% CAC 40 + 54% MSCI WORLD 
 

 
 

- Les performances présentées ne constituent pas une 
indication fiable des performances futures ; 

- les frais courants ont été inclus dans le calcul des 
performances passées ; les frais d’entrée ont été exclus du 
calcul des performances passées ; 

- le fonds ALM ES OFFENSIF a été créé en 2002 ; 

- la monnaie dans laquelle les performances passées ont été 
évaluées est l’euro. 

 
Les performances affichées jusqu’au 31 décembre 2014 ont 
été réalisées dans des circonstances qui ne sont plus 
d’actualité. A compter du 18 septembre 2015, le fonds devient 
un fonds nourricier du FIVG « ALM OFFENSIF » qui a pour 
indicateur de référence : « 15% BARCLAYS CAPITAL EURO 
AGGREGATE BOND + 5% EONIA CAPITALISE JOUR + 26% 
CAC 40 + 54% MSCI WORLD ». Cet indice composite est 
calculé coupons et dividendes réinvestis. 
 

 

Informations pratiques : 
 

- Dépositaire : CACEIS BANK FRANCE 
- Teneur de compte : désigné par l’entreprise 
- Forme juridique : fonds d’épargne salariale multi-entreprises 
- Lieu et modalités d’obtention d’information sur le FCPE et le FIVG Maître (règlement/prospectus/rapport annuel/documents 

périodiques) : Agicam - 14, rue Auber, 75009 Paris ou sur le site Internet www.agicam.fr 
- Lieu et modalités d’obtention d’autres informations pratiques notamment la valeur liquidative : Agicam - 14, rue Auber, 75009 Paris ou 

sur le site Internet www.agicam.fr 
- La législation fiscale du pays d’origine du fonds (France) peut avoir un impact sur les investisseurs. 
- Le présent FCPE n’est pas ouvert aux résidents des Etats Unis d’Amérique/"U.S. Person" (la définition est disponible sur le site internet de la 

société de gestion : www.agicam.fr). 
- Rôle, composition et mode de désignation du conseil de surveillance : le conseil de surveillance se réunit au moins une fois par an pour 

l'examen du rapport de gestion et des comptes annuels du fonds, l’examen de la gestion financière, administrative et comptable et l’adoption 
de son rapport annuel. Les modifications du règlement du fonds nécessitant un agrément de l’AMF ne peuvent être décidées sans l’accord 
préalable du conseil de surveillance, à l’exception des modifications consécutives à une mutation du fonds maître 
Le conseil de surveillance est composé pour chaque entreprise (ou groupe) de : 
- 1 membre, salarié porteur de parts représentant les porteurs de parts salariés et anciens salariés de chaque entreprise ou groupe, élu 

directement par les porteurs de parts ou désigné par le comité (ou le comité central) d’entreprise ou les représentants des diverses 
organisations syndicales, 

- 1 membre représentant l’entreprise (ou le groupe), désigné par la direction de l’entreprise (ou du groupe). 
- La responsabilité d’Agicam ne peut être engagée que sur la base de déclarations contenues dans le présent document qui seraient 

trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties correspondantes du règlement du fonds d’épargne salariale. 
 

Ce fonds d’épargne salariale est agréé en France et réglementé par l’Autorité des marchés financiers (AMF). 
Agicam est agréée en France et réglementée par l’AMF. 
Les informations clés pour l’investisseur ici fournies sont exactes et à jour au 6 juillet 2016. 

A B C 
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Politique d’investissement 

 
 
I. Politique de gestion  
 
1. Scénario macroéconomique 
 
La croissance mondiale a nettement accéléré en fin d’année (3,1% au 3ème trimestre) après un début 
d’année un peu faible (respectivement 2,2% et 2,6% au 1er et 2ème trimestre).  
Aux États-Unis, la consommation privée a ralenti en début d’année malgré la solidité du marché du travail et 
la faiblesse des prix du pétrole, pour fortement rebondir par la suite. Le commerce extérieur a aussi été un 
important moteur de croissance au 3ème trimestre. Sur l’ensemble de l’année, la croissance devrait 
cependant rester bien inférieure à la moyenne historique en atteignant environ 1,7%.  
En zone euro, l’activité s’est maintenue vers 1,5% toute l’année. L’économie espagnole est restée très 
dynamique (environ 3,2% de croissance annuelle) alors que l’Italie peine à accélérer (1,0%). En Allemagne, 
l’activité a ralenti en milieu d’année ; mais la croissance devrait tout de même rester à environ 1,8% en 
moyenne annuelle. En France, le PIB avait fortement progressé en début d’année (2,4% au 1er trimestre) 
pour ensuite nettement ralentir, affecté par la faiblesse de la consommation. La croissance annuelle devrait à 
peine dépasser 1%.  
En mars, afin de relancer l’inflation et le crédit au secteur privé, la BCE a annoncé de nouvelles mesures 
d’assouplissement monétaire : une baisse de ses taux directeurs, des opérations de refinancement à long 
terme des banques et une augmentation des achats obligataires à 80 Mds par mois, dont des titres de dette 
privée non bancaire. En décembre elle a prolongé le programme d’achat d’actifs delà de mars 2017, mais à 
un rythme réduit de 60 Mds par mois, jusqu’à la fin de l’année 2017 (au moins).  
Après plusieurs mois de recul des prix, l’inflation est redevenue positive vers le milieu d’année et a atteint 
1,1% en glissement annuel en décembre. Cependant, l’inflation sous-jacente (hors alimentation et énergie) 
est restée faible (0,9%).  
Au Royaume-Uni, la croissance n’a pas montré de signe tangible de ralentissement depuis l’annonce du 
Brexit : le PIB a progressé de 2,3% au 3ème trimestre. Au Japon, la croissance a été plus forte qu’attendue au 
premier semestre, mais devrait rester modeste sur l’ensemble de l’année (1%). En Chine, la croissance a 
temporairement ralenti au 1er trimestre (4,9%) mais est repassée au-dessus de 7% sur le reste de l’année, 
grâce au dynamisme de la demande domestique. Le bilan est contrasté parmi les autres pays émergents : 
l’Inde enregistre toujours une croissance supérieure à 7%, la Russie semble sortir de récession ; mais 
l’économie brésilienne se contracte toujours. 
 
Marchés financiers : performances positives des actions et des obligations  
 
Les taux monétaires européens ont fortement baissé en début d’année, avec la baisse du taux de dépôt de 
la BCE à -0,40%. Depuis, ils se sont stabilisés sur des niveaux très négatifs. L’EONIA s’établit à -0,33% fin 
2016 et l’Euribor 3 mois à -0,32%. Tout au long du 1er semestre 2016, les taux longs ont baissé pour 
atteindre des points bas historiques au cours de l’été, en zone euro comme aux États-Unis. Cette tendance 
s’est inversée à l’automne et surtout après l’élection de Donald Trump, les marchés anticipant une politique 
monétaire moins accommodante, en réponse à l’accélération de l’inflation et l’assouplissement (éventuel) de 
la politique budgétaire américaine. La Fed n’a procédé qu’à une seule hausse de taux dans l’année (en 
décembre), mais a en effet durcit le ton en décembre en indiquant 3 hausses pour 2017.  
Les taux 10 ans américains, qui avaient atteint un point bas à 1,36% en juillet, sont fortement remontés en 
terminant l’année à 2,44%. La remontée des taux aux États-Unis a en partie entraîné les taux européens, 
mais dans une moindre mesure étant donné la politique monétaire toujours très accommodante de la BCE. 
Les taux 10 ans en France s’établissent ainsi à 0,68% fin 2016, après avoir baissé jusqu’à 0,10% en juillet ; 
les taux 10 ans allemands, négatifs tout au long du 3ème trimestre, sont remontés à 0,21%. Cependant, cette 
remontée n’a pas compensé la baisse du 1er semestre : les taux longs européens enregistrent une baisse sur 
l’ensemble de l’année.  
Ceci correspond à une hausse du prix des obligations : les performances obligataires sont donc positives en 
2016 : l’indice des emprunts d’États européens de maturité 7 à 10 ans progresse de 3,9%. Les marchés 
boursiers ont été affectés en début d’année par les inquiétudes sur la croissance chinoise et la chute des prix 
pétroliers.  
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Après la levée de ces incertitudes, et malgré un calendrier politique chargé, les marchés américains ont 
fortement rebondi à compter du printemps 2016 et ont progressé jusqu’à la fin de l’année. Le S&P 500 
affiche une performance annuelle de 15,3% (dividendes réinvestis, en euros). Les marchés européens n’ont 
rebondi que bien plus tard. Leurs performances sont donc plus modestes : les actions françaises ont 
progressé de 8,9% sur l’année, soit nettement plus que les actions européennes (4,1%), tirées à la baisse 
par la faible performance de la bourse italienne. 
 
2. Politique de gestion  
 
Rappel de l’objectif du fonds et de son mode de gestion 
 
Le FCPE est nourricier du fonds ALM Offensif. Au cours de l’année le taux d’investissement a été supérieur 
à 99%. 
Voici les commentaires de gestion annuel de ce fonds :  
 
« Malgré un début d’année marqué par de fortes tensions sur les actifs risqués (Chine, baisse des matières 
premières) les marchés actions enregistrent de fortes progressions en 2016 avec une performance de 
10,73% pour le MSCI World €NR.  
 
L’essentiel de la progression des marchés actions a été enregistrés au cours du dernier trimestre, alors que 
le scénario de reflation prenait de l’ampleur aux Etats-Unis. L’élection de Mr Trump a été le véritable 
catalyseur du rallye de fin d’année.  
 
Les marchés émergents (+8,58% en €) avec le rebond des matières premières et américains (+11,23% en €) 
s’inscrivent comme les plus fortes progressions de l’année. La zone euro est quant à elle restée en retrait. 
Une phase de rattrapage a toutefois été amorcée en toute fin d’année.  
 
Au-delà de l’allocation géographique, les disparités par secteurs ou par styles ont également été brutales 
avec de fortes rotations au cours de l’année. Le secteur bancaire, après avoir souffert en début de période, a 
nettement surperformé dans le sillage de la remontée des taux.  
 
Pour les stratégies de moindre volatilité l’évolution a été inverse avec une nette sous performance en fin 
d’année. Sur le marché américain, les réallocations vers les valeurs cycliques et les petites capitalisations 
ont été notables en fin de période suite à l’élection de Donald Trump et de son programme économique.  
 
Alors qu’un mouvement potentiel de remontée des taux était l’un des risques majeurs anticipés pour 2016, 
les marchés de taux ont poursuivi au premier semestre leur trajectoire baissière des années précédentes. Ils 
atteignaient même de nouveaux records : les taux à 10 ans japonais et allemands franchissaient le seuil 
symbolique de zéro pour afficher des rendements négatifs, alors que le taux à 10 ans US frôlait les 1,30% 
lors de l’épisode du Brexit.  
 
La tendance s’est néanmoins inversée au second semestre, puis s’est très nettement accéléré après 
l’élection américaine. En effet, les meilleures perspectives en termes de croissance mondiale, tirée 
notamment par une économie américaine dynamique, ont poussé les rendements à la hausse à la fin de 
l’année. Fin décembre 2016, les taux 10 ans s’établissent autour de 2,5% aux Etats-Unis contre 0,2% en 
Allemagne. En parallèle, le dollar US s’est renforcé contre l’euro et termine à 1,05. Le redressement plus 
marqué et plus pérenne des anticipations d’inflation a poussé les investisseurs à se reporter massivement 
vers les obligations indexées. 
 
Le crédit haut rendement tire son épingle du jeu après deux années difficiles, sur le marché US notamment 
avec une performance de +15,6% (couvert contre €) sur l’année. La classe d’actif a en effet pleinement 
bénéficié du rebond des matières premières et de meilleures perspectives de croissance, sans être 
fortement affectée par le mouvement de remontée des taux longs. 
 
Enfin, la dette émergente avait bénéficié de la recherche de rendement des investisseurs et de meilleures 
perspectives économiques.  
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Le crédit a également été prisée dans l’année, en Europe notamment alors que l’élargissement du 
programme d’achats de la BCE a eu un effet très positif sur la classe d’actifs. Le segment investment Grade 
Euro réalise près de 4,7%, et le haut rendement affiche 8,8% de performance en 2016. 
 
ALM Offensif est en net retrait sur l’année 2016 par rapport à son indice.  
 
L’allocation géographique a été neutre compte tenu des performances similaires de nos indices actions et 
obligataires. En moyenne l’allocation aux marchés actions a représenté 83% et la part investie en obligations 
a été de 11%. 
 
L’allocation géographique a eu un impact négatif avec une surexposition aux marchés européens versus le 
marché US. Ce pari a été couteux compte tenu du parcours boursiers des deux zones.  
 
La sélection de gérants a également été négative suite à la forte rotation sectorielle et au rallye de fin 
d’année sur le secteur bancaire, faiblement représenté dans les fonds européens. Le biais actions France 
est également maintenu. 
 
Le positionnement obligataire a été positif sur l’année avec une sensibilité de la poche supérieure à celle de 
l’indice et une diversification sur les indexés inflation et le High yield américain. 
 
La couverture mise en place en début d’année a eu un impact négatif de 10 points de base. » 
 
(*) La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de l'OPC. 
 
3. Perspectives  
 
Perspectives 2017 : accélération de la croissance et des prix. 
 
L’excédent d’offre de pétrole devrait disparaître cette année, surtout après l’accord de l’OPEP pour modérer 
la production jusqu’en mai, permettant une stabilisation des prix entre 55-60 dollars le baril.  
 
L’inflation d’ensemble devrait de ce fait rejoindre, puis dépasser l’inflation sous-jacente (actuellement à 0,9% 
en zone euro et 2,1% aux Etats-Unis). En moyenne annuelle, elle gagnerait plus d’un point, pour atteindre 
1,5% en zone euro et 2,5% aux Etats-Unis. L’accélération de la croissance mondiale fin 2016 lui donne un 
effet d’acquis favorable pour 2017 : elle devrait atteindre 3%, après 2,4% en 2016.  
 
Les Etats-Unis devraient renouer avec une croissance annuelle d’environ 2,5% et la Chine ralentir à peine, 
vers 6,5%. La zone euro se maintiendrait sur un rythme proche de 1,5 à 2% : mais elle connaîtra une année 
électorale chargée, avec des élections générales aux Pays-Bas, en France, en Allemagne et peut-être en 
Italie, qui pourraient remettre en cause le consensus sur la politique économique de la zone.  
 
Pour soutenir un retour de l’inflation vers 2%, la BCE devrait pratiquer des taux d’intérêt négatifs jusqu’à la 
mi-2018 au moins et achètera près de 800 Mds € d’obligations cette année. Aux Etats-Unis en revanche, la 
Fed a durci le ton en indiquant 3 hausses de taux (75pb) pour l’année. Les taux longs américains s'orientent 
donc à la hausse pour refléter ce changement de régime, entraînant en partie les taux longs européens. Une 
hausse modérée des taux longs ne devrait pas empêcher une poursuite de la reprise boursière européenne, 
soutenue par des taux de dividendes élevés de 3,6% et des perspectives de hausse des bénéfices de 10 à 
15% sur l’année. 
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Avertissement :  
 
Les données chiffrées, commentaires et analyses figurant dans cette présentation reflètent le 
sentiment d’AGICAM sur les marchés, leur évolution, leur réglementation et leur fiscalité, compte 
tenu de son expertise, des analyses économiques et des informations possédées à ce jour. Il ne 
saurait toutefois constituer un quelconque engagement ou garantie d’AGICAM. 
En aucun cas, la responsabilité d’AGICAM ne saurait être engagée par une décision 
d’investissement, de désinvestissement ou de conservation prise sur la base des dits commentaires 
et analyses. 
 
 
II. Performances 
 

  31/12/2012 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2015 30/12/2016 

Actif net 8 413 136,32 € 9 249 174,45 € 9 978 127,38 € 11 561 429,27 € 12 261 958,14 € 

Nombre de parts 625 004,9256 580 738,5540 615 387,4876 653 381,7115 669 208,0800 

VL 13,46 € 15,92 € 16,21 € 17;69 € 18,32 € 

Performance cumulée 
du FCPE 

17,86% 18,28% 1,82% 9,13% 3,56% 

Performance cumulée 
de l'indice de référence : 
15% Barclays Euro 
Aggregate + 5% EONIA 
Capitalisé Jour + 26% 
CAC40 + 54% MSCI 
World (Clôture DR)* 

12,75% 14,94% 4,84% 9,37%* 8,56% 

(*) : Nouvel indice de référence depuis le 18/09/2015 (Ancien indice : 70% Euro Stoxx (Clôture avec DR) + 30% EuroMTS 3-5 ans 
(Clôture avec CR)) 
 
La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de l'OPC. 
 
1. Affectation des sommes distribuables 
Capitalisation dans le fonds. 
 
2. Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice 
 

Mouvements ("Devise de comptabilité") 
Titres 

Acquisitions Cessions 

ALM OFFENSIF 728 371,54 590 921,50 

 
3. Méthode de calcul du risque global : Méthode de l’engagement 
Néant. 
 
4. Changements affectant le fonds 
 Le 16 février 2016 : mise à jour des performances et des frais courants dans le DICI. 
 Le 6 juillet 2016 : suppression des noms des agences de notation dans les contraintes de qualité de crédit 

des titres. 
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III. La Déontologie 
 
1. Instruments financiers du Groupe investis dans l'OPC 
 
Conformément aux dispositions du Code de déontologie des OPC, nous vous informons que : 
 
- nous n'avons effectué aucune opération sur les titres des sociétés du Groupe ; 
- nous avons recouru aux OPC (OPCVM et/ou FIA) de la société de gestion. 
 
2. Politique de meilleure exécution 
 
Conformément à l’article 314-75 du RGAMF, la politique de meilleure exécution est disponible auprès de la 
société de gestion. 
 
3. Frais d’intermédiation 
 
Conformément à l’article 314-82 du RGAMF, le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation est disponible 
auprès de la société de gestion. 
 
4. Exercice des droits de vote 
 
Conformément à l’article 314-101 du RGAMF, le rapport relatif à l’exercice des droits de vote sur la période 
sous revue est disponible sur le site internet de la société de gestion. 
 
5. Loi sur la Transition Energétique pour la Croissance Verte – Article 173 
 
Conformément au décret d’application n°2015-1850 du 29 décembre 2015. 
Les informations relatives à la prise en compte des enjeux environnementaux, sociaux et de gouvernance 
dans la politique d'investissement sont disponibles sur le site internet de la société de gestion www.agicam.fr 
et en annexe du présent rapport.  
 
6. Politique de rémunération 
 
Les informations concernant la politique de rémunération du personnel d’Agicam se trouvent sur le site 
d’Agicam (www.agicam.fr). 
 
7. Informations sur les produits à effets de levier  
 
Le FCPE n’est pas concerné. 
 
8. Règlementation SFTR 
Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opération relevant de la réglementation SFTR. 
 
 
Ces informations ont été communiquées par courriel au gestionnaire administratif et comptable : 
 
CACEIS FA 1/3, place Valhubert -75013 Paris 
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Frais de gestion 
 

 
Frais de fonctionnement et de gestion 1,50% 

Coût induit par l'investissement dans d'autres OPC ou fonds d'investissement 1,55% 

Ce coût se détermine à partir :  
- des coûts liés à l'achat d'OPC et fonds d'investissement 1,55% 
- déduction faite des rétrocessions négociées par la société de gestion de l'OPC investisseur - 

Autres frais supportés par l'OPC - 

Ces autres frais se décomposent en :  
- commission de surperformance - 
- commissions de mouvement - 

Total facturé à l'OPC au cours du dernier exercice clos 3,05% 

Total des frais facturés à l'entreprise au cours du dernier exercice clos - 

 
   Les pourcentages présentés dans ce tableau ont été arrondis au plus proche à la deuxième décimale. 
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INSTRUMENTS FINANCIERS 12 264 652,78 11 520 885,60

30/12/2016 31/12/2015

12 264 652,78 -OPC MAÎTRE
Organismes de placement collectif - 11 520 885,60

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et
équivalents d'autres pays - 11 520 885,60

Instruments financiers à terme - -
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -
Autres opérations - -

CRÉANCES - -
Opérations de change à terme de devises - -
Autres - -

COMPTES FINANCIERS 28 173,81 56 516,10
Liquidités 28 173,81 56 516,10

TOTAL DE L'ACTIF 12 292 826,59 11 577 401,70

Bilan Actif au 30/12/2016
Portefeuille : 139011 ALM ES OFFENSIF

Bilan Actif
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CAPITAUX PROPRES --

30/12/2016 31/12/2015

8 435 901,6912 426 990,33Capital

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) --

--Report à nouveau (a)

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a, b) 3 321 849,146 136,53

-196 321,56-171 168,72Résultat de l’exercice (a, b)

11 561 429,2712 261 958,14TOTAL DES CAPITAUX PROPRES *

* Montant représentatif de l'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS --

Instruments financiers à terme --

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé --

Autres opérations --

DETTES 15 972,4330 868,45

Opérations de change à terme de devises --

Autres 15 972,4330 868,45

COMPTES FINANCIERS --

Concours bancaires courants --

Emprunts --

TOTAL DU PASSIF 11 577 401,7012 292 826,59

Bilan Passif au 30/12/2016
Portefeuille : 139011 ALM ES OFFENSIF

Bilan Passif

(a) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice
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30/12/2016 31/12/2015

OPÉRATIONS DE COUVERTURE

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Engagement sur marché de gré à gré

Autres engagements

AUTRES OPÉRATIONS

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Engagement sur marché de gré à gré

Autres engagements

Hors-bilan au 30/12/2016
Portefeuille : 139011 ALM ES OFFENSIF

Hors Bilan
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30/12/2016

Produits sur opérations financières

31/12/2015

-Produits sur dépôts et sur comptes financiers -

-Produits sur actions et valeurs assimilées -

-Produits sur obligations et valeurs assimilées -

-Crédits d'impôt -

-Produits sur titres de créances -

-Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres -

-Produits sur instruments financiers à terme -

-Autres produits financiers -

-TOTAL (1) -

Charges  sur opérations financières

-Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres -

-Charges sur instruments financiers à terme -

7,87Charges sur dettes financières 68,60

-Autres charges financières -

7,87TOTAL (2) 68,60

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) -7,87 -68,60

-Autres produits (3) -

171 039,24Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 189 654,06

-Frais de gestion pris en charge par l'entreprise (5) -

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4 + 5) -171 047,11 -189 722,66

-121,61Régularisation des revenus de l'exercice (6) -6 598,90

-Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (7) -

RÉSULTAT   (1 - 2 + 3 - 4  + 5 + 6 - 7) -171 168,72 -196 321,56

Compte de résultat au 30/12/2016
Portefeuille : 139011 ALM ES OFFENSIF

Compte de résultat
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Règles et méthodes comptables 
 
 
Les principes généraux de la comptabilité s’appliquent : 
 - image fidèle, comparabilité, continuité de l’activité, 
 - régularité, sincérité, 
 - prudence, 
 - permanence des méthodes d’un exercice à l’autre. 
 
Le mode de comptabilisation retenu pour l’enregistrement des produits des titres à revenu fixe est celui des 
intérêts encaissés. 
 
Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en EURO. 
La durée de l’exercice est de 12 mois. 
 
 
Règles d’évaluation des actifs 
 
Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des coûts historiques et inscrits 
au bilan à leur valeur actuelle qui est déterminée par la dernière valeur de marché connue ou à défaut 
d’existence de marché par tous moyens externes ou par recours à des modèles financiers. 
Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les coûts 
historiques des valeurs mobilières à leur entrée en portefeuille sont enregistrées dans des comptes  
« différences d’estimation ». 
Les valeurs qui ne sont pas dans la devise du portefeuille sont évaluées conformément au principe énoncé 
ci-dessous, puis converties dans la devise du portefeuille suivant le cours des devises au jour de 
l’évaluation. 
 
OPC détenus : 
 
Les parts ou actions d’OPC seront valorisées à la dernière valeur liquidative connue. 
 
Frais de gestion 
 
Les frais de gestion sont calculés à chaque valorisation sur l’actif net, selon les modalités prévues au 
règlement. 
 
Ces frais sont imputés au compte de résultat de l’OPC. Les frais de gestion n’incluent pas les frais de 
transaction. 
 
Les frais de fonctionnement et de gestion à la charge du fonds sont fixés à 1,50% TTC maximum de l’actif 
net. 
Le taux de frais effectivement constaté est mentionné chaque année dans le rapport de gestion. 
 
La rétrocession de frais de gestion à percevoir est prise en compte à chaque valeur liquidative. 
Le montant provisionné est égal à la quote-part de rétrocessions sur la période considérée. 
 
Frais de gestion indirects 
 
Le taux de frais de gestion indirects supporté par le FCPE au cours de l’exercice a été au maximum de 
2,2%TTC de l’actif net. 
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Affectation des sommes distribuables   
 
Définition des sommes distribuables :  
 
Les sommes distribuables sont constituées par : 
 
Le résultat :  
 
Le résultat net de l’exercice est égal au montant des intérêts, arrérages, primes et lots, dividendes, jetons de 
présence et tous autres produits relatifs aux titres constituant le portefeuille, majorés du produit des sommes 
momentanément disponibles et diminué du montant des frais de gestion et de la charge des emprunts.  
Il est augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde du compte de régularisation des 
revenus. 
 
Les Plus et Moins-values :  
 
Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées 
au cours de l’exercice, augmentées des plus-values nettes de même nature constatées au cours d’exercices 
antérieurs n’ayant pas fait l’objet d’une distribution ou d’une capitalisation et diminuées ou augmentées du 
solde du compte de régularisation des plus-values. 
 
Modalités d’affectation des sommes distribuables :   
 

Sommes Distribuables Parts 

Affectation du résultat net Capitalisation 

Affectation des plus ou moins-values 
nettes réalisées 

Capitalisation 

 
Le résultat net ainsi que les plus-values réalisées sont intégralement capitalisés chaque année. Il en va 
de même des crédits d’impôt qui leur sont attachés et dont la restitution est demandée à l’administration 
par le dépositaire. Les sommes ainsi réemployées viennent en accroissement de la valeur globale des actifs. 
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30/12/2016

11 561 429,27ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 9 978 127,38

31/12/2015

1 940 558,64Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises à l'OPC) * 2 205 646,31

-1 675 299,80Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) * -1 516 887,90

16 262,08Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 3 242 306,04

-9 945,64Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -721,37

-Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme -

-Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme -

-Frais de transactions -

-Différences de change -

600 000,70Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers -2 157 318,53

1 024 006,70Différence d'estimation exercice N 424 006,00

-424 006,00Différence d'estimation exercice N-1 -2 581 324,53

-Variations de la différence d'estimation des instruments financiers à terme -

-Différence d'estimation exercice N -

-Différence d'estimation exercice N-1 -

-Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes -

-Distribution de l'exercice antérieur sur résultat -

-171 047,11Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation -189 722,66

-Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur plus et moins-values nettes -

-Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur résultat -

-Autres éléments -

ACTIF NET EN DATE D'ARRÊTÉ OU EN FIN D'EXERCICE 12 261 958,14 11 561 429,27

Evolution de l'actif net au 30/12/2016
Portefeuille : 139011 ALM ES OFFENSIF

Evolution de l'actif net

* La ventilation par nature des souscriptions et des rachats est donnée dans la rubrique « souscriptions et rachats » du présent rapport.
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30/12/2016

1 940 558,64Souscriptions (y compris la commission de souscription acquise à l'OPC) 2 205 646,31

31/12/2015

228 252,97Versements de la réserve spéciale de participation 262 496,79

-Intérêts de retard versés par l'entreprise -

1 186 865,20Versements au titre du plan d'épargne 1 145 545,77

- versements volontaires des salariés 676 827,02 630 346,17

- abondements de l'entreprise 510 038,18 515 199,60

525 440,47Transferts provenant d'un autre fonds ou d'un compte courant bloqué 797 603,75

-Distribution des dividendes -

13 006,94Droits d'entrée à la charge de l'entreprise 11 594,08

1 675 299,80Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l'OPC) 1 516 887,90

1 012 882,32Rachats volontaires des salariés 992 848,40

662 417,48Transferts à destination d'un autre fonds ou d'un compte courant bloqué 524 039,50

Souscriptions rachats au 30/12/2016
Portefeuille : 139011 ALM ES OFFENSIF

Ventilation des souscriptions / rachats

Ces données, étant non issues de la comptabilité mais fournies par le teneur de compte, n'ont pas été auditées par le commissaire aux
comptes.
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Ventilation par nature juridique ou économique d’instrument 
 

 Montant % 

   

HORS-BILAN   

OPÉRATIONS DE COUVERTURE   

TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE - - 

AUTRES OPÉRATIONS   

TOTAL AUTRES OPÉRATIONS - - 

   

 
 

Ventilation par nature de taux 
 

 Taux fixe % Taux variable % Taux révisable % Autres % 

    

Hors-bilan    

Opérations de couverture - - - - - - - -

Autres opérations - - - - - - - -
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Ventilation par maturité résiduelle 
 

 < 3 mois % ]3 mois - 1 
an] % ]1 - 3 ans] % ]3 - 5 ans] % > 5 ans % 

   
Hors-bilan   

Opérations de couverture - - - - - - - - - -

Autres opérations - - - - - - - - - -
   
   

Les positions à terme de taux sont présentées en fonction de l’échéance du sous-jacent. 
 

Ventilation par devise de cotation  
 

 Devise 1 
 

% 
 

Devise 2 
 

% 
 

Devise 3 
 

% 
 

Devise N 
 

% 
 

   
Actif   

OPC Maître - - - - - - - -

Créances - - - - - - - -

Comptes financiers - - - - - - - -
   
Passif   

Comptes financiers - - - - - - - -
   
Hors-bilan   

Opérations de couverture - - - - - - - -

Autres opérations - - - - - - - -
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Ventilation par nature des postes créances et dettes

30/12/2016Nature de débit/crédit

Total des créances -

Frais de gestion - 30 868,45Dettes
Total des dettes - 30 868,45

Total dettes et créances - 30 868,45
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Nombre de titres émis ou rachetés

Parts souscrites durant l'exercice 113 448,2991 1 940 558,64

Nombre de parts  en circulation à la fin de l'exercice 669 208,0800

Parts rachetées durant l'exercice -97 621,9306 -1 675 299,80

En parts En montant

CAPITAUX PROPRES

Complément d'information

Commissions de souscription et/ou rachat

Montant des commissions de souscription et/ou rachat perçues 16 917,20

Montant des commissions de souscription perçues 16 917,20

Montant des commissions de rachat perçues -

Montant des commissions de souscription et/ou rachat rétrocédées -16 917,20

Montant des commissions de souscription rétrocédées -16 917,20

Montant des commissions de rachat rétrocédées -

Montant des commissions de souscription et/ou rachat acquises -

Montant des commissions de souscription acquises -

Montant des commissions de rachat acquises -

En montant

FRAIS DE GESTION À LA CHARGE DU FONDS

30/12/2016

171 039,24Frais de fonctionnement et de gestion (frais fixes)

-Commission de performance (frais variables)

-Rétrocessions des frais de gestion

1,50Pourcentage de frais de gestion fixes
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ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNÉS

30/12/2016

-- Garanties reçues par l'OPC

-- dont garanties de capital

-- Autres engagements reçus

-- Autres engagements donnés

Titres pris en pension livrée -

Titres empruntés -

30/12/2016

Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépôts de garantie

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine -

Instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan -

30/12/2016

AUTRES INFORMATIONS

Valeur actuelle des instruments financiers faisant l'objet d'une acquisition temporaire

Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe

30/12/2016

OPC 12 264 652,78

12 264 652,78ALM OFFENSIFFR0007044797

LibellésCode Isin

Actions -

Obligations -

TCN -

Instruments financiers à terme -

Total des titres du groupe 12 264 652,78
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30/12/2016 31/12/2015

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Résultat -171 168,72 -196 321,56

Total -171 168,72 -196 321,56

Distribution - -

Report à nouveau de l'exercice - -

Affectation

Capitalisation -171 168,72 -196 321,56

Total -171 168,72 -196 321,56

30/12/2016 31/12/2015

Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables
afférente aux plus et moins-values nettes

Distribution - -

Affectation

Capitalisation 6 136,53 3 321 849,14

Total 6 136,53 3 321 849,14

30/12/2016 31/12/2015

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Total 6 136,53 3 321 849,14

Plus et moins-values nettes de l'exercice 6 136,53 3 321 849,14

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

30/12/2016 31/12/2015

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables
afférente au résultat
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Tableau des résultats et autres éléments caractéristiques de
l'entité au cours des cinq derniers exercices

31/12/2012 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2015 30/12/2016

8 413 136,32Actif net en EUR 9 249 174,45 9 978 127,38 11 561 429,27 12 261 958,14

625 004,9256Nombre de titres 580 738,5540 615 387,4876 653 381,7115 669 208,0800

13,46Valeur liquidative unitaire en
EUR

15,92 16,21 17,69 18,32

-Capitalisation unitaire sur plus et
moins-values nettes en EUR

0,65 0,44 5,08 -

-0,19Capitalisation unitaire en EUR
sur résultat

-0,24 -0,26 -0,30 -0,25
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Organismes de placement collectif
OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et
équivalents d'autres pays
FRANCE

ALM OFFENSIF EUR 64 378 12 264 652,78 100,02

TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non
professionnels et équivalents d'autres pays 12 264 652,78 100,02

TOTAL Organismes de placement collectif 12 264 652,78 100,02

TOTAL FRANCE 12 264 652,78 100,02

Devise Qté Nbre ou
nominal Valeur actuelle % Actif

NetDésignation des valeurs

Dettes -30 868,45 -0,25
Comptes financiers 28 173,81 0,23

Total portefeuille titres 12 264 652,78 100,02

Inventaire des instruments financiers au 30/12/2016

Dettes -30 868,45 -0,25

Comptes financiers 28 173,81 0,23

Actif net 12 261 958,14 100,00
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