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L'objectif de gestion  
 
L’OPCVM a pour objectif de gestion la recherche d’une performance supérieure à l’indice MSCI WORLD 
AC NET RETURN sur la durée de placement recommandée.  
 
Indice 
 
L’indice MSCI WORLD AC NET RETURN est retenu en cours de clôture, exprimé en euro, dividendes 
réinvestis.  
La comparaison par rapport à l’indice MSCI WORLD AC NET RETURN n’est qu’indicative, le fonds 
investissant par le biais d’une sélection de valeurs (stock picking) qui ne vise pas à dupliquer 
l’indicateur de référence. 
 
MSCI WORLD : indice publié par la société MSCI Inc. Il est composé d’environ 1600 entreprises de 
grande capitalisation cotées sur les bourses des pays développés et émergents (A la création du 
fonds).  
 
L’indice MSCI WORLD AC NET RETURN est un indice qui regroupe des sociétés de 46 pays, dont 23 
pays développés et 23 pays émergents.  
Les pays développés à octobre 2014 sont: Allemagne, Australie, Autriche, Belgique, Canada, 
Danemark, Espagne, Etats-Unis,  Finlande, France, Hong Kong, Ireland, Israël, Italie, Japon, Nouvelle 
Zélande, Norvège, Pays bas, Portugal, Royaume Uni, Singapour, Suède et Suisse.  
Les pays émergents à octobre 2014 sont : Afrique du sud, Brésil, Chili, Chine, Colombie, Corée du sud, 
Egypte, Emirats Arabes Unis, Grèce, Hongrie, Inde, Indonésie, Malaisie, Mexique, Pérou, Philippines, 
Pologne, Qatar, République Tchèque, Russie, Taiwan, Thaïlande et Turquie. 
 
 
Afin de réaliser l’objectif de gestion, le fonds met en œuvre une politique de gestion active basée sur 
du stock picking s’appuyant d’une part, 
-sur la recherche fondamentale (croissance du résultat, rentabilité, structure financière, qualité de 
l’actif, qualité des dirigeants…) permettant de sélectionner des valeurs présentant un potentiel 
d’appréciation, 
et, d’autre part, 
-sur l’analyse technique qui permet d’optimiser la gestion en décelant les signaux à court terme du 
marché que ce soit à l’achat ou à la vente. L’analyse technique est définie comme l’étude graphique 
d’évolutions dans le temps de prix et de volumes d’actifs financiers. 
Le fonds concentrera ses investissements sur des titres où la perspective d’appréciation en regard du 
risque est favorable selon l’analyse de la société de gestion. 
Pour la sélection et le suivi des titres de taux, la société de gestion ne recourt pas exclusivement ou 
mécaniquement aux agences de notation. Elle privilégie sa propre analyse de crédit qui sert de 
fondement aux décisions de gestion prises dans l’intérêt des porteurs. 
L’OPCVM s’engage à respecter les expositions sur l’actif net suivantes : 
- De 60% à 110% maximum de l’actif net sur les marchés d’actions de toutes zones géographiques, de 
tous secteurs d’activité et de toutes tailles de capitalisations, dont :  
-  de 0% à 20% maximum de l’actif net en actions de capitalisation inférieure à 1milliard USD.  
- 50% minimum de l’actif net en actions des pays développés. 
- De 0% à 40% de l’actif net en instruments de taux souverains, du secteur public et privé, de toutes 
zones géographiques OCDE, de notation « Investment grade » selon l’analyse de la société de gestion 
ou celle des agences de notation. 
La fourchette de sensibilité de la partie exposée au risque de taux est comprise entre 0 et 5. 
- De 0% à 10% de l’actif net en obligations convertibles de tous émetteurs et de toutes zones 
géographiques, dont les actions sous-jacentes peuvent être de toutes tailles de capitalisation. 
- De 0% à 100% de l’actif net au risque de change sur des devises hors euro.  
Le cumul des expositions ne dépasse pas 110% de l’actif net. 
 
L’OPCVM peut être investi en : 
- Actions,  
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- Titres de créances et instruments du marché monétaire. 
- jusqu'à 10% de son actif net en OPCVM de droit français ou étranger, en FIA européens ouverts à 
une clientèle non professionnelle et répondant aux conditions de l'article R.214-13 du Code Monétaire 
et Financier. 
Il peut également intervenir sur : 
- des contrats financiers à terme fermes ou optionnels et titres intégrant des dérivés, dans un but tant 
de couverture que d’exposition au risque d’action, au risque de taux, et dans un but de couverture au 
risque de change. 
- des emprunts d’espèces, acquisitions et cessions temporaires de titres. 
 
Profil de risque : 
 
Risque lié à l’impact des techniques telles que les produits dérivés : L’utilisation des produits dérivés 
peut entraîner à la baisse sur de courtes périodes des variations sensibles de la valeur liquidative en 
cas d’exposition dans un sens contraire à l’évolution des marchés. 
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Compte rendu de gestion de l’exercice clos le 31 décembre 2015 

 
Durant la période du 12/12/2014 au 31/12/2015, le nombre de parts composant l’actif du FCP Prévoir 
Pangea parts R  est passé de 51 000 parts à 83 319 parts. La valeur liquidative de la part est passée de 
100,00 € à 122.04 € marquant ainsi une hausse de 22.04% à comparer avec une hausse de 14.38% pour 
le MSCI WORLD AC (dividende net inclus). La surperformance s’élève donc à 7.66% sur cette 
période. 

 
 

 
L’environnement économique 
 
L’environnement économique a été contrasté sur la période. 
Outre Atlantique, les Etats Unis sont désormais sortis de la crise de Lehman et ont retrouvé leur niveau 
de chômage pré-crise. La croissance est de retour. 
En Europe, la reprise reste faible et les évènements géopolitiques de novembre pourraient peser et 
endiguer le peu de croissance de la zone. Les sociétés exportatrices s’en sortent, en grande partie car 
elles bénéficient d’un dollar faible. 
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Au Japon, le pays a bénéficié de l’affaiblissement du yen depuis 2 ans mais les espoirs créés par les 
Abenomics commencent à retomber. 
Les pays émergents souffrent d’un ralentissement quasi-généralisé. Pour de nombreux pays, leur 
croissance reposait sur la vente de matières premières et la chute des prix de ces dernières a cassé la 
dynamique haussière. La Chine de son coté continue de ralentir. Ce pays subit le contrecoup du secteur 
immobilier qui avait été boosté par un excès de crédit d’investissements. 
 
Pour 2016, les économies devraient bénéficier de la forte baisse des prix du brut qui va alléger les 
coûts de nombreuses entreprises. 
 
L’environnement financier et boursier 
 
Les bourses ont également connu des fortunes diverses en 2015. 
En Europe, le marché a progressé d’environ 10% grâce au Quantitative Easing de la BCE. 
Aux Usa, le marché finit l’année quasi-flat. Le marché a été très attentiste dans un contexte de 
remontée des taux de la FED qui a finalement eu lieu en décembre. Par ailleurs, la hausse du dollar a 
pesé sur les résultats des exportatrices. 
En Chine, l’année a débuté par une bulle des actifs et une progression de 60% en 3 mois, suivie d’une 
correction violente. Les autorités monétaires qui sont encore peu rodées aux marchés financiers ont 
ajouté à la confusion dans la correction avec des interventions nuisibles. 
Les bourses des autres pays émergents ont corrigé, pénalisées par un ralentissement économique et des 
sorties de capitaux. 
 
Dans un contexte de taux qui restent très bas, l’année 2016 devrait être positive mais volatile.  
La baisse du pétrole aura un effet positif sur les résultats de nombreuses entreprises. 
Toutefois à court terme, l’effondrement des  prix du pétrole force les pays du Golfe à vendre des actifs 
de leurs fonds souverains car leurs budgets sont désormais très déficitaires et ils doivent puiser dans 
leurs réserves financières. Par ailleurs de nombreuses banques ont accordé des crédits aux sociétés du 
secteur pétrolier et commencent à réaliser qu’elles vont devoir passer des provisions sur ces crédits. On 
a donc risque de propagation de la crise par les canaux bancaires…comme lors de la crise précédente! 

 
 
La politique de gestion 
 
La sélection de titres repose sur une approche de stock-picking. 
Pangea a une politique de gestion active et pragmatique avec un biais sur les sociétés de qualité.  
Le fonds ne cherche pas à privilégier un style de gestion value ou croissance et s’expose aux deux 
styles de façon opportuniste. 
Le fonds ne cherche pas à faire du market timing et est resté investi à plus de 95% au cours de 
l’exercice. 
 
 
 
Répartition de la partie actions 
 
Les 5 lignes les plus importantes du portefeuille au 31 décembre 2015 sont :  

• Reynolds 2.51% 
• Paddy Power 2,30% 
• Alphabet 2,20% 
• Alaska air 2,19% 
• Euronext 2,19% 
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Principaux mouvements de la période : 

- Achat RYANAIR HOLDING pour 196 392.03 euros 
- Achat ALPHABET pour 189 985.18 euros 
- Achat EURONEXT pour 186 063.21 euros 
- Achat ALASKA AIR GROUP pour 164 509.88 euros 
- Achat REYNOLDS AMERICA pour 162 356.33 euros 
- Vente de RYANAIR pour 158 533.56 euros 
- Vente de SYSMEX CORP pour 157 933.52 euros 
- Achat O’REILLY AUTOMOT pour 149 536.30 euros 
- Achat EQUIFAX INC pour 143 379.18 euros 
- Achat FISERV INC pour 140 404.84 euros 

 
 
Le fonds a une exposition au 31/12/2015 de 55% aux sociétés  américaines qui est le reflet des choix 
de stock-picking. Il peut s’expliquer par le fait que les Etats-Unis possèdent un gisement très profond 
de sociétés de qualité.  
 
Le fonds a une politique de gestion active. Elle s’explique en partie par l’abondance de sociétés de 
qualité qu’il est possible de trouver dans un univers global. 
 
Parmi les sorties, le fonds a allégé son exposition au secteur pharma au cours de l’été 2015. A cette 
époque, des candidats démocrates qui s’affrontaient à la primaire ont pointé à de nombreuses reprises 
les excès de certaines compagnies qui ont augmenté les prix de leurs médicaments. Ils ont par ailleurs 
évoqué la possibilité d’encadrement de ces prix, ce qui crée du coup une période d’incertitude. 
Le fonds a également soldé sa ligne en Apple au début de l’été. La société concentre la quasi-totalité 
des profits du secteur des smartphones et doit désormais se trouver des relais de croissance. Or la 
« Apple watch », en tout cas sa première génération, s’est avérée décevante sur ce point.  
 
 
 
Information relative aux critères ESG 
 
Certains critères environnementaux, sociaux et de gouvernance (critères ESG) font partie des éléments 
étudiés par la Société de Gestion Prévoir dans son processus d’analyse et de sélection de valeurs. 
 
Néanmoins, n’ayant pas formalisé d’indicateurs reposant sur les critères ESG, les OPCVM gérés par la 
Société de Gestion Prévoir ne s’appuient pas sur ces critères pour leur gestion.  
 
 
 
Informations sur les instruments financiers et placements collectifs du groupe ou pour lesquels le groupe 
a un intérêt particulier 
 
Le fonds Pangea n’a été investi dans aucun autre fonds au cours de l’exercice. 
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Compte rendu relatif aux frais d’intermédiation : Services d’aide à la décision d’investissement (dits 
« SADIE »)/ Commission Sharing Agreements (CSA) ou Convention de Commission de Courtage 
Partagée (CCP) 
 
Néant 
 
 
Techniques de gestion efficace de portefeuille 
 
Pas de technique particulière 
 
 
Instruments financiers dérivés 
 
Néant 
 
 
Gestion des garanties financières relatives aux transactions sur instruments financiers dérivés de gré à 
gré et aux techniques de gestion efficace de portefeuille 
 
Néant 
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INFORMATIONS  JURIDIQUES  
 
 
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. 
 
 

FRAIS D’INTERMEDIATION 
 
 
Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation prévu à l’article 314-82 du Règlement Général de l’Autorité 
des Marchés Financiers est disponible sur le site internet de la société de gestion et/ou à son siège social. 
 
 

POLITIQUE DU GESTIONNAIRE EN MATIERE DE DROIT DE VOTE 
 
 
Conformément aux articles 314-100 à 314-102 du Règlement Général de l'Autorité des Marchés Financiers, les 
informations concernant la politique de vote et le compte-rendu de celle-ci sont disponibles sur le site Internet 
de la société de gestion et/ou à son siège social. 
 
 

PROCEDURE DE SELECTION ET D’EVALUATION DES INTERMEDIAIRES ET 
CONTREPARTIES ET SUR BEST EXECUTION 

 
 
Vous pouvez avoir plus de détails sur ces deux sujets en consultant notre politique de sélections des 
intermédiaires sur notre site à l’adresse suivante : http://www.sgprevoir.fr/informations-legales/ 
 
 

INFORMATION RELATIVE AUX MODALITES DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL 
 
 
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de l'engagement. 
 
 

Evènements en cours de la période 
 
 
Néant 
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