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Classification : Actions Internationales. 

Affectation des sommes distribuables :   
Capitalisation du résultat net pour les actions A(C), I(C), et N. 
Distribution du résultat net pour les actions I(D). 
Capitalisation des plus‐values réalisées nettes pour les actions A(C), I(C), I(D) et N. 

Objectif de gestion : L’objectif de gestion est de chercher à procurer aux actionnaires, sur un horizon d'investissement d'au 
moins 5 ans, une performance nette de frais supérieure à celle de l'indice MSCI World (exprimé en euro, calculé sur les cours 
de clôture, dividendes nets réinvestis). 

Indicateur de référence : L'indicateur de référence est le MSCI World. L'indicateur de référence est représentatif des marchés 
d'actions internationales. Il est calculé en euro, au cours de clôture, dividendes nets réinvestis, quotidiennement par Morgan 
Stanley Capital International. Il est composé de plus de 500 valeurs et est disponible à l'adresse : www.msci.com/world 
La gestion de l’OPCVM n’est pas indicielle, la composition du portefeuille pourra s’écarter à tout moment de celle de l’indicateur 
de référence. 
Stratégie d’investissement :  
Description des stratégies utilisées : 
La gestion du fonds est active et discrétionnaire. 
Pour établir la stratégie d'investissement, l'équipe de gestion s'appuie sur les conclusions des comités mis en place par la Société 
de gestion. 
La philosophie de gestion est construite sur une vision de long terme, fondée sur les fondamentaux qui donnent sens à l'économie 
et une orientation aux investissements. Cette expertise, basée sur la maximisation de la valeur ajoutée interne, a pour objectifs 
de mettre en lumière nos clé de lecture de l'environnement économique et financier mondial et ainsi proposer et mettre en 
oeuvre une allocation d'actifs qui s'exprime à travers les Perspectives Economiques et Financières (PEF). Le PEF présente ainsi 
trois fois par an les scénarios macroéconomiques par zone ou par pays (taux de chômage, inflation, croissance du PIB, taux 
d'intérêt) et la stratégie financière retenue par la Société de gestion. 
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A l'issue de ces présentations, le comité de déclinaison du PEF vise à intégrer et décliner dans les stratégies de gestion les grandes 
thématiques du scénario central. Il permet de préciser les choix d'allocation en fonction des types d'actifs, des zones 
géographiques et des thématiques déclinées. Ainsi la stratégie d'investissement est déclinée en un ensemble de thèmes 
structurants appelés « déclinaison du PEF » qui constitue la base de la construction des portefeuilles. Ces thèmes permettent à 
l’équipe de gestion d’identifier et de sélectionner dans le portefeuille des sociétés directement issues des réflexions macro‐
économiques. 
En intégrant le cadrage précédemment décrit, la stratégie d’investissement du fonds consiste à sélectionner des sociétés « 
leaders », c’est‐à‐dire celles qui bénéficient d’un positionnement dominant sur leur marché, de produits innovants ou 
incontournables, de modèles d’affaires plus résistants et de bilans sains. Ce statut de leader est déterminé à partir de différents 
critères d’appréciation. 
L’univers d’investissement est défini par l’ensemble des valeurs composant l'indice MSCI World, ainsi que des valeurs issues de 
la déclinaison du PEF, soit 1500 valeurs environ. 
Un filtre est appliqué à cet univers de départ, comprenant les 4 axes suivants : 
‐ Axe de vision (intégrant des critères tels que, la capacité d’investissement à travers l’analyse des dépenses en recherche et 

développement, des dépenses d’investissement et des opérations de croissance externe) ; 
‐ Axe de dominance (capacité à fixer les prix et à croître les marges) ; 
‐ Axe de rentabilité (capacité à créer de la valeur à long terme) ; 
‐ Axe de stabilité (capacité d’exécution, visibilité et volatilité des bénéfices). 

Le filtre permet d’orienter les décisions d’investissement de l’équipe de gestion en confirmant la position de « leader » des 
sociétés de l’univers d’investissement, sans pour autant exclure les valeurs qui ne valident pas les 4 axes et dont la proportion 
en portefeuille est limitée à 20% maximum de l’actif net (identification de leaders potentiellement en devenir). 
Au sein de l’univers des titres éligibles, l’équipe de gestion procède à une analyse des sociétés en fonction de critères portant, 
entre autres, sur son marché, sur la stratégie, le positionnement produit, le potentiel de croissance, la qualité du bilan, et la 
valorisation. Ces analyses fondamentales synthétisées au travers des forces/opportunités et faiblesses/menaces des sociétés, 
les conduisent à se forger des convictions (achats ou ventes) et à les partager avec l’équipe pour prendre une décision 
d’investissement collégiale. Afin de saisir toutes les opportunités de performance et profiter des stratégies de gestion les plus 
porteuses, l’OPCVM est amené à investir dans tous les secteurs de l’activité économique. 
Le fonds est exposé au risque actions dans une fourchette de 60% à 110% de l’actif net. 
L’exposition au risque de taux est limitée à 20% de l’actif net. 
L’exposition au risque de change peut s’élever jusqu’à 110% de l’actif net. 
L’équipe de gestion, en complément de l’analyse financière, s’appuie dans le cadre de ses décisions d’investissement, sur des 
critères environnementaux, sociaux et de gouvernance (critères « ESG ») appréciés à partir des données extra‐financières 
disponibles de l'équipe d’analyse financière et extra‐financière de la Société de gestion ou sur celles d’un prestataire de données 
externe. 
Afin de garantir une communication proportionnée à la prise en compte des critères ESG, les objectifs suivants sont respectés : 
L’analyse extra‐financière couvre au minimum : 
‐ 90% des actions de grandes capitalisations dont le siège social est situé dans des pays « développés », des titres de créances 

et instruments du marché monétaire bénéficiant d’une évaluation de crédit « investment grade » et de la dette souveraine 
émise par les pays développés et,  

‐ 75% des actions émises par des grandes capitalisations dont le siège social est situé dans des pays émergents, des actions 
émises par des petites et moyennes capitalisations, des titres de créances et instruments du marché monétaire bénéficiant 
d’une évaluation de crédit « high yield » et de la dette souveraine émise par des pays émergents. 

Le taux d’analyse est apprécié en fonction des actifs éligibles et des niveaux maximum d’investissement précisés dans la rubrique 
« Description des catégories d’actifs ». 
Cette analyse est fondée sur une approche en amélioration de note ; la note du placement collectif devant être supérieure à la 
note de l’univers d’investissement de l’OPC. L'élaboration de cette note est appréciée sur une échelle de 0 à 1, 0 correspondant 
à la moins bonne note. Le classement des valeurs étant établi à partir des notations décimales. Les objectifs extra‐financiers du 
fonds sont déterminés à partir de notre politique ESG consultable sur le site internet de Covéa Finance : 
https://institutionnel.covea‐finance.fr/engagements‐et‐esg/politique‐relative‐aux‐risques‐de‐durabilite‐et‐lesg  
La contribution des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) est prise en compte dans les décisions 
d’investissement, en complément des éléments d’analyse financière, sans pour autant être systématiquement un facteur 
déterminant de cette prise de décision. 
L’OPC promeut des caractéristiques environnementales, sociales et de gouvernance (ESG) au sens de l’article 8 du Règlement 
(UE) 2019/2088 sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Règlement 
Disclosure »). Ainsi, la politique d’investissement de la Société de gestion prend en compte les impacts les plus significatifs du 
risque en matière de durabilité et vise à le limiter à travers un double dispositif s’articulant principalement autour de : 
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‐ la mise en place de filtres d’exclusion normatifs et sectoriels applicables à tous les OPC, pour tout investissement direct en 
actions et/ou en obligations (cf. politique d’exclusion disponible sur le site Internet www.covea‐finance.fr.), et 

‐ de la mise en place de critères de sélection extra‐financiers déterminés à partir des appréciations de l’équipe de Recherche 
interne et/ou à partir des données 

Le risque de durabilité est ainsi apprécié à partir d’un ensemble de critères sur les piliers environnementaux, sociaux et de 
gouvernance pour identifier les principales incidences négatives des investissements sur les facteurs ESG.  
Actuellement, Covéa Finance ne prend pas en compte les principales incidences négatives au sens de l'Article 4 du règlement 
SFDR pour les raisons suivantes :  
‐ La disponibilité et la qualité des données publiées par les émetteurs ne permettent pas encore de prendre en compte les 
incidences négatives avec le niveau de granularité et de rigueur que nous souhaitons appliquer dans notre approche ESG ; 
‐ La prise en compte des principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité sera réévaluée dans le cadre du recours 
à de nouveaux fournisseurs de données et de la mise en place d'un nouveau système de notation ESG conformément à la 
Politique relative aux risques de durabilité et à l'ESG disponible à l'adresse www.covea‐finance.fr.  
Les informations relatives aux principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité sont disponibles dans le rapport 
annuel de l'OPC.   
Néanmoins, l’évaluation de l’impact probable des risques en matière de durabilité sur la performance des OPC reste soumise à 
des limitations structurelles telles que la disponibilité et la qualité des données. 
Le règlement européen 2020/852 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables (dit « Règlement 
Taxonomie ») a pour objectif d'identifier les activités économiques considérées comme durables d’un point de vue environ ‐
nemental. Le Règlement Taxonomie identifie ces activités selon leur contribution à six grands objectifs environnementaux : 
‐ Atténuation des changements climatiques, 
‐ Adaptation aux changements climatiques, 
‐ Utilisation durable et protection de l’eau et des ressources marines, 
‐ Transition vers l’économie circulaire (déchets, prévention et recyclage), 
‐ Prévention et contrôle de la pollution, 
‐ Protection des écosystèmes sains. 

Actuellement, des critères d’examen technique (Technical Screening Criteria) ont été développés pour certaines activités 
économiques à même de contribuer substantiellement à deux de ces objectifs : l’atténuation du changement climatique et 
l’adaptation au changement climatique. Ces critères sont actuellement en attente de publication au Journal Officiel de l’Union 
Européenne. Les données présentées ci‐dessous ne reflètent donc que l’alignement à ces deux objectifs, sur la base des critères 
non‐définitivement publiés, tels qu’ils ont été soumis aux colégislateurs européens. Cette information peut faire l’objet d’une 
mise à jour en cas de changements apportés à ces critères, de développement de nouveaux critères d’examen relatifs à ces 
deux objectifs, ainsi que lors de l’entrée en application des critères relatifs aux quatre autres objectifs environnementaux. 
Pour être considérée comme durable, une activité économique doit démontrer qu’elle contribue substantiellement à l’atteinte 
de l’un des 6 objectifs, tout en ne nuisant pas à l’un des cinq autres (principe dit DNSH, « Do No Significant Harm »). Pour qu’une 
activité soit considérée comme alignée au Règlement Taxonomie, elle doit également respecter les droits humains et sociaux 
garantis par le droit international. 
L’équipe de gestion s’attache à prendre en compte dans ses décisions d’investissement les critères de l’Union européenne en 
matière d’activités économiques considérées comme durables au regard du règlement « Taxonomie » (UE) 2020/852. Au regard 
des données émettrices disponibles actuellement, le pourcentage minimum d’alignement avec la Taxonomie de l’Union 
européenne s’élève à 0%. La part des investissements alignés sur le Règlement Taxonomie repose au plan environnemental sur 
un accès progressif et continu aux données communiquées par les émetteurs. Le Fonds sera à même de déterminer, au fur et à 
mesure de la mise à disposition de ces données par les émetteurs, un objectif d’alignement conformément à la réglementation 
en vigueur.  
Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux investissements sous‐jacents au 
produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur 
le plan environnemental. 
Les investissements sous‐jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union 
européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. 
Le fonds est exposé au risque actions dans une fourchette de 60% à 110% de l’actif net. 
L’exposition au risque de taux est limitée à 20% de l’actif net. 
L’exposition au risque de change peut s’élever jusqu’à 110% de l’actif net. 
Description des catégories d’actifs : 
‐ Actions et/ou valeurs assimilées : 
Le fonds est investi à hauteur minimale de 60% de l'actif net en actions et/ou valeurs assimilées internationales.  
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La sélection s’effectue sur des titres donnant ou pouvant donner accès, directement ou indirectement, au capital ou aux droits 
de votes de sociétés, ayant leur siège social dans les zones géographiques suivantes, sans a priori sur la taille et/ou le secteur 
des sociétés : 
‐ 60% minimum de l'actif net en actions de sociétés ayant leur siège social dans un pays membre ou partenaire de l’OCDE ; 
‐ 40% maximum de l'actif net en actions de sociétés ayant leur siège social dans un pays non membre ou partenaire de l’OCDE. 
Le fonds peut investir dans des actions et/ou valeurs assimilées de pays émergents sans limite prédéterminée. L’investissement 
dans des petites et/ou moyennes capitalisations n’excédera pas 30% maximum de l’actif net. 
‐ Titres de créances et instruments du marché monétaire : 
Le portefeuille du fonds peut être investi à hauteur maximale de 20% de l'actif net dans des titres de créances et instruments 
du marché monétaire émis par des émetteurs publics ou supranationaux et assimilés des Etats membres de l’OCDE ou par des 
émetteurs privés, sur tout type de maturité, de devise et sans clé de répartition prédéfinie. 
Le marché d’intervention est donc mondial et porte sur des titres libellés en euro ou sur des titres en devise couverts en euro. 
La notation minimale pour les titres de créance et instruments du marché monétaire à l’acquisition sera BBB‐ (agence Standard 
& Poor’s et équivalent Moody’s ou Fitch ou de notation jugée équivalente par la société de gestion). En cas de divergence sur 
la notation du titre par ces trois agences de notation, la notation la moins favorable sera retenue. 
La Société de Gestion ne recourt pas exclusivement et mécaniquement aux notations émises par les agences de notation et met 
en œuvre sa propre analyse interne. En cas de dégradation de notation, l’appréciation des contraintes de notation prendra en 
compte la propre analyse de la Société de Gestion sur la notation de ces produits de taux, l'intérêt des porteurs et les conditions 
de marché. 
La fourchette de sensibilité du fonds sera comprise entre 0 et 5. 
A titre d’exemple, le fonds pourra investir dans des obligations dont 10% maximum de l'actif net dans des obligations convertibles, 
des titres de créances négociables ou équivalents étrangers, et des parts d’OPC monétaires. 
‐ Actions ou parts d’organismes de placement collectifs et de fonds d’investissement : 
L'OPC peut investir jusqu’à 10% de son actif net en parts ou actions d’organismes de placement collectifs dont les fonds indiciels 
cotés (ETF) comprenant : 
‐ les parts ou actions d’OPCVM de droit français ou étranger, 
‐ les parts ou actions de FIA de droit français ou étrangers respectant les quatre conditions énoncées à l’article R.214‐13 du 

Code Monétaire et Financier. 
Les OPC ci‐dessus peuvent être gérés par la Société de gestion.  
‐ Instruments dérivés : 
Nature des marchés d’intervention : 
‐ Réglementés 
‐ Organisés 
‐ De gré à gré 

Risques sur lesquels le gérant désire intervenir : 
‐ Actions/Indices (actions) 
‐ Change 

Nature des interventions : 
‐ Couverture 
‐ Exposition 

Nature des instruments dérivés simples utilisés : 
‐ Futures sur actions/indices 
‐ Options sur actions/indices 
‐ Swaps sur actions/indices/change 
‐ Change à terme 

‐ Stratégie d’utilisation des dérivés pour atteindre l’objectif de gestion : 
Les opérations portant sur les instruments dérivés seront effectuées dans la limite de 100% maximum de l'actif net de l'OPCVM. 
Les instruments financiers à terme et/ou conditionnels font partie du processus d’investissement en raison de leur liquidité et 
de leur rapport coût/efficacité. Leurs sous‐jacents relèvent des catégories d’actifs net utilisés en direct. 
Les futures sur devises, contrats à terme liés aux marches des changes, sont utilisés en achat ou vente comme substituts, peu 
onéreux et liquides, aux devises. Ils permettent d’ajuster l’exposition devises (ou en couverture), afin de réaliser l’objectif de 
gestion. 
Les futures sur actions/indices liés aux marchés actions sont utilisés en achat ou vente comme substituts, peu onéreux et liquides, 
aux titres vifs pour ajuster l’exposition globale du portefeuille au risque actions. 
Les options et les swaps sur actions/indices liés aux marchés actions sont utilisés en couverture et/ou exposition d’un risque 
action. De plus, ils peuvent être utilisés de manière à améliorer le taux de récupération des dividendes. 
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Les swaps de change sont utilisés pour couvrir ou exposer le risque de change d'une obligation en devise (par exemple quand 
pour un émetteur donné et une maturité donnée, les obligations de cet émetteur offrent un meilleur rendement en devise 
swapée en euro que directement en euro). 
Le change à terme peut être utilisé en couverture d’une exposition en devise. 
‐ Titres intégrant des dérivés : 
Risques sur lesquels le gérant désire intervenir 
‐ Actions 
‐ Change 

Nature des interventions 
‐ Couverture 
‐ Exposition 

Nature des instruments utilisés : 
‐ Obligations convertibles 
‐ Bons de souscription de titres financiers 
‐ Warrants 
‐ Autres titres de capital ou de créance comportant un contrat financier 

‐ Stratégie d’utilisation des titres intégrant des dérivés : 
Le fonds pourra avoir recours sur des marchés réglementés, organisés ou de gré à gré, à titre accessoire, à des titres intégrant 
des dérivés à hauteur maximale de 10% de l’actif net dans un esprit d’optimisation de la performance. Ces titres intégrant des 
dérivés seront utilisés dans un but de couverture et/ou d’exposition sur des risques actions et/ou change. 
‐ Emprunts d’espèces : 
Dans l’objectif d’un investissement en anticipation de hausse des marchés ou de façon plus temporaire dans le cadre de rachats 
importants, l'équipe de gestion peut effectuer des emprunts d’espèces dans la limite de 10% de l’actif net. 
‐ Dépôts : 
Les dépôts effectués auprès d'un établissement de crédit dont le siège est établi dans un Etat membre de l'Union européenne 
ou d'un Etat partie à l'Espace Economique Européen dont le terme est inférieur à 12 mois peuvent être utilisés afin de rémunérer 
de la trésorerie dans la limite maximale de 10% de l'actif net. 
‐ Liquidités : 
Afin de répondre à l’objectif de gestion, l'OPC peut détenir des liquidités dans la limite de 10% maximum de l’actif net. Toutefois, 
lorsque des conditions exceptionnelles sur le marché le justifient, l'OPC peut porter cette limite à 20% sans que ces liquidités 
cumulées avec l’exposition aux éléments mentionnés au III de l’article R.214‐21 et de l’article R.214‐32‐29 du code monétaire 
et financier ne dépassent 30% de l’actif net. 
‐ Opérations d’acquisition et cession temporaire de titres : 
Aucune opération d’acquisition ou de cession temporaire de titres ne sera effectuée sur le portefeuille. 
‐ Informations sur les garanties financières : 
Dans le cadre de la réalisation des transactions sur instruments dérivés de gré à gré, l'OPC peut recevoir des actifs financiers 
considérés comme des garanties et ayant pour but de réduire son exposition au risque de contrepartie. 
Il n’y a pas de politique de corrélation dans la mesure où l’OPC recevra uniquement des espèces en garantie financière (collatéral). 
A cet égard, toute garantie financière reçue respectera les éléments suivants :  
Les garanties financières reçues en espèces seront : 
‐ placées en dépôt auprès d’entités éligibles, 
‐ investies dans des obligations d’Etat de haute qualité, 
‐ utilisées dans une prise en pension livrée, 
‐ investies dans des organismes de placement collectif (OPC) Monétaire. 

Les risques associés aux réinvestissements des espèces dépendent du type d’actifs ou du type d’opérations et peuvent consister 
en des risques de liquidité ou des risques de contrepartie. 
‐ Niveau d’utilisation maximum des différents instruments 
L’exposition globale en titres vifs, parts ou actions d’OPC ainsi qu’en instruments financiers à terme pourra porter sur 200% de 
l’actif net (soit jusqu’à 100 % de l’actif net en titres vifs et parts ou actions d’OPC et jusqu’à 100 % de l’actif net en instruments 
dérivés) dans le respect des limites des catégories d’exposition prédéfinies. Cette limite d'engagement prend en compte, le cas 
échéant, les instruments intégrant des dérivés. 

Profil de risque : Votre argent sera principalement investi dans des instruments financiers sélectionnés par la société de gestion. 
Ces instruments connaîtront les évolutions et les aléas des marchés. 
Les risques auxquels s’expose l’investisseur sont les suivants :  
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Risque lié à la gestion discrétionnaire 
Le style de gestion appliqué au fonds repose sur la sélection de valeurs. Il existe donc un risque que les valeurs sélectionnées 
ne soient pas les plus performantes. La performance du fonds peut donc être inférieure à l’objectif de gestion. La valeur 
liquidative du fonds peut en outre avoir une performance négative. 
Risque de perte en capital 
Le fonds ne bénéficie d'aucune garantie, ni protection. Il se peut donc que le capital initialement investi ne soit pas intégralement 
restitué. 
Risque actions 
Il correspond au risque lié aux variations des marchés actions qui peuvent avoir un impact négatif sur l’évolution de la valeur 
liquidative du fonds en cas de baisse des marchés actions. 
Risque lié à des investissements dans des pays émergents 
Il correspond au risque lié aux investissements en titres et/ou devises des pays émergents qui se caractérisent par un cours plus 
volatile et une liquidité des titres plus réduite. Ces marchés peuvent présenter par ailleurs des risques particuliers dus à des 
conditions de fonctionnement et de surveillance de ces marchés pouvant s'écarter des standards prévalant sur les grandes 
places internationales, ce qui peut entraîner une baisse de la valeur liquidative du fonds. 
Risque de change 
Il correspond au risque de baisse des devises d’investissement par rapport à la devise de référence du fonds qui est l’Euro. Ce 
risque sera représenté par la part du portefeuille non investie en Euro. La fluctuation des devises par rapport à l’Euro peut avoir 
une influence négative sur la valeur liquidative du fonds (dans le cas où l’exposition à ces devises n’est pas couverte). 
Risque de taux 
Il correspond au risque lié à une remontée des taux d'intérêt ayant pour conséquence une baisse des cours des titres de créance 
et/ou des instruments du marché monétaire pouvant ainsi entraîner une baisse de la valeur liquidative du fonds. 
Risque de crédit 
Il correspond au risque pouvant résulter du défaut ou de la dégradation de la qualité de crédit d’un émetteur d’instruments de 
taux. La valeur des instruments de taux peut baisser et entraîner une baisse de la valeur liquidative du fonds. 
Risque lié à l'investissement dans des petites et/ou moyennes capitalisations 
Il correspond au risque lié à des investissements en actions de sociétés de petites et/ou moyennes capitalisations dont le cours 
peut être plus volatil et la liquidité des titres plus réduite que ceux de sociétés de grande capitalisation, ce qui peut entraîner 
une baisse de la valeur liquidative du fonds. 
Risque de surexposition du fonds 
Le fonds peut utiliser des instruments dérivés et rechercher une éventuelle surexposition. En cas de baisse du Marché, la valeur 
liquidative du fonds peut donc baisser de manière plus importante que sur les marchés sur lesquels le fonds est exposé. 
Risque de contrepartie 
Il correspond au risque de pertes encourues en raison de la défaillance d'un intervenant de marché ou de son incapacité à faire 
face à ses obligations contractuelles et à honorer ses engagements. Cette défaillance peut faire baisser la valeur liquidative du 
fonds. Ce risque découle des opérations de gré à gré conclues avec les contreparties. 
Risque lié à l'investissement dans des instruments dérivés et/ou titres intégrant des dérivés 
Le fonds peut avoir recours à des instruments dérivés et/ou à des titres intégrant des dérivés. L'utilisation de ces instruments 
en cas de stratégie d'exposition dans un marché baissier ou de stratégie de couverture dans un marché haussier peut entraîner 
un impact négatif sur la valeur liquidative du fonds. 
Risque de durabilité 
Tout évènement ou toute situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait 
avoir un impact négatif réel ou potentiel sur la valeur de l’investissement. La survenance d’un tel évènement ou d’une telle 
situation peut également conduire à l’exclusion des titres de certains émetteurs de l’univers d’investissement. Plus précisément, 
les effets négatifs des risques de durabilité peuvent affecter les émetteurs via une série de mécanismes (une baisse des revenus 
; des coûts plus élevés ; des dommages ou une dépréciation de la valeur des actifs…). En raison de la nature des risques de 
durabilité et de sujets spécifiques tels que le changement climatique, la probabilité que les risques de durabilité aient un impact 
sur les rendements des produits financiers est susceptible d’augmenter à plus long terme. 

Souscripteurs concernés et profil de l'investisseur type :  
Actions A(C) : tous souscripteurs 
Actions I(C) : réservées aux personnes morales et OPC 
Action N : action sans rétrocession réservée aux investisseurs des i) réseaux de distribution bancaire, banques privées ou ii) aux 
investisseurs souscrivant via un intermédiaire financier fournissant le service de conseil en investissement de manière 
indépendante conformément à la Réglementation européenne MIF 2 ou un service de gestion individuelle de portefeuille sous 
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mandat ou iii) aux investisseurs souscrivant via des distributeurs ou intermédiaires soumis à des législations nationales interdisant 
toutes rétrocessions aux distributeurs. 
L’orientation de placement correspond aux besoins de personnes qui recherchent une valorisation dynamique du capital, et qui 
acceptent de s’exposer à un risque action important. 
La durée recommandée de ce placement est au minimum de 5 ans. 
Cet OPCVM ne peut être offert, vendu, commercialisé ou transféré aux Etats‐Unis (y compris ses territoires et possessions) ni 
bénéficier directement ou indirectement à une personne physique ou morale américaine, à des citoyens américains ou à une « 
US Person » au sens du dispositif FATCA de 2010. 
Le montant qu’il est raisonnable d’investir dans cet OPCVM dépend de la situation personnelle du porteur qui, pour la déterminer, 
doit prendre en compte son patrimoine personnel, ses besoins actuels et la durée de placement recommandée ainsi que son 
aversion au risque. Il est recommandé de diversifier suffisamment ses investissements afin de ne pas les exposer uniquement 
aux risques de cet OPCVM. 

Régime fiscal : L’OPCVM n’est pas assujetti à l’impôt sur les sociétés en France. Le principe de la transparence fiscale s’applique 
au porteur. 
La fiscalité du porteur dépend de la qualité de résident ou non résident de la personne morale ou physique. 
Les revenus distribués sont soumis à l’impôt sur les revenus pour les personnes physiques résidentes, sauf cas particulier de 
prélèvement libératoire ou à l’impôt sur les sociétés pour les personnes morales. 
Les plus‐values latentes dégagées par les personnes morales soumises à l’impôt sur les sociétés sont à intégrer dans le résultat 
imposable selon les modalités fiscales applicables à leur catégorie. 
Les dividendes reçus par un porteur non‐résident sont soumis à la retenue à la source sous réserve de l’existence d’une 
convention fiscale avec le pays du porteur de parts. 
D’une manière générale, les porteurs de parts du Fonds sont invités à se rapprocher de leur conseiller fiscal. 

Pour plus de détails, le prospectus est disponible sur simple demande auprès de la société de gestion.
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• La valeur liquidative est disponible auprès de Covéa Finance et sur le site www.covea‐finance.fr. 
• Le prospectus, les rapports annuels et les derniers documents periodiques sont adressés gratuitement dans un délai de huit jours ouvrés 

sur simple demande écrite du porteur adressée à : Covéa Finance, 8‐12 rue Boissy d’Anglas ‐ 75008 Paris. 
Courriel : communication@covea‐finance.fr 

• Date de création de l’OPCVM : 27 décembre 1983.



RAPPORT DE GESTION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 
 
Mesdames, Messieurs, 

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale pour vous rendre compte de l’activité de votre Société et pour soumettre à 
votre approbation les comptes arrêtés au 31 décembre 2025.
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Environnement Economique

L'année 2025 a été marquée par le retour de Donald Trump à la Maison Blanche et ses
répercussions au niveau international. Les annonces d’augmentation des droits de douane
s’inscrivent dans l’évolution de l’organisation du commerce mondial basée sur le libre-
échange. Ces annonces et décisions américaines ont généré de l’incertitude pour les
entreprises et les ménages, mais les conséquences sur l’investissement et la consommation
sont pour le moment restées limitées. Les conflits en Ukraine et au Proche-Orient se sont
poursuivis, alors que les Etats-Unis modifiaient leurs priorités stratégiques : moindre soutien
aux alliés traditionnels, notamment européens, mais plus d’interventions au Moyen-Orient et
en Amérique Latine. L’année a aussi été marquée par le maintien d’une forte instabilité
politique en France. Sur le marché des changes, l’euro s’est apprécié de 13,1% contre le
dollar, à 1,1750 dollars pour un euro. Le prix du baril de pétrole Brent a chuté de 18,6%,
pour terminer l’année à 60,90 dollars.

La nouvelle administration a commencé, dès son installation à la Maison Blanche, à mettre
en œuvre ses priorités politiques : baisse de la fiscalité, montée des droits de douane,
réduction des dépenses et contrôle de l’immigration. La hausse des droits de douane est
utilisée pour des raisons économiques, mais aussi dans des buts géopolitiques. Sur le plan
géopolitique, la nouvelle stratégie de sécurité des Etats-Unis, très critique vis-à-vis de
l’Europe, confirme la rupture de l’approche américaine vis-à-vis de ses alliés traditionnels.
On observe à la fois une volonté de désengagement des affaires européennes et un plus grand
interventionnisme, notamment sur le continent américain. La Réserve fédérale a interrompu
la détente de sa politique monétaire dans la première partie de l’année. Les banquiers
centraux américains craignaient l’impact inflationniste de la hausse des droits de douane
annoncée par l’administration Trump. Quelque peu rassurés de ce point de vue et dans un
contexte de dégradation du marché du travail, ils ont recommencé à baisser leurs taux
directeurs en septembre, procédant à trois mouvements consécutifs de réduction, de 25
points de base chacun. Alors que l’activité économique fait preuve de résistance, la Réserve
Fédérale se veut toujours prudente, mais la majorité d’entre eux envisagent des nouvelles
baisses de taux ces prochains mois.

Au Royaume-Uni, la Banque d’Angleterre s’est montrée prudente dans la détente de sa
politique monétaire, dans un contexte de résistance de l’inflation. Alors que l’activité
économique reste fragile, elle a baissé son taux directeur de 100 points de base sur
l’ensemble de l’année, à raison de 25 points de base par trimestre. Après les difficultés
rencontrées l’année précédente, le gouvernement travailliste est parvenu à élaborer un
budget 2026-2027 accueilli favorablement par les marchés, malgré de nouvelles hausses
d’impôts. 
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Les institutions européennes ont amorcé en 2025 un mouvement de simplification de leurs
réglementations afin de soutenir la compétitivité des entreprises européennes. Par ailleurs, la
Banque centrale européenne a poursuivi la détente de sa politique monétaire au premier
semestre, ramenant le taux de la facilité de dépôt de 3,0% à 2,0%, avant de marquer une
pause à partir de l’été. Les banquiers centraux européens se veulent attentifs aux risques tant
à la hausse qu’à la baisse sur les perspectives d’inflation. C’est pourquoi ils se refusent
toujours à donner des indications sur l’orientation de la politique monétaire et insistent
encore sur la nécessité d’analyser en profondeur l’ensemble des informations rendues
disponibles à chacune de leurs réunions. Par ailleurs, l’activité économique s’est montrée
plus résistante que l’envisageait la banque centrale dans un contexte de forte incertitude. La
mise en œuvre du plan allemand d’investissements en infrastructures et l’augmentation
annoncée des dépenses militaires dans les pays européens, notamment motivée par le
désengagement américain de la zone, sont considérées comme des éléments de soutien à
l’activité. Sur le plan géopolitique, le soutien à l’Ukraine a été réaffirmé, notamment via la
décision de prêter au pays envahi par la Russie 90 Mds€ qui seront empruntés sur les
marchés, faute d’accord sur l’utilisation des revenus des fonds russes gelés.

En Chine, à la faiblesse persistante de la demande domestique et aux difficultés rémanentes
du secteur immobilier se sont ajoutées les conséquences du durcissement des relations
économiques internationales, notamment illustré par la forte augmentation des droits de
douane américains. Dans ce contexte, les pressions déflationnistes perdurent dans l’industrie
chinoise. Hors Etats-Unis, les exportations chinoises sont toutefois restées très dynamiques
sur l’année. Les autorités, qui utilisent leur position de force dans la production d’intrants
critiques pour les industries des transitions énergétique et numérique, entendent par
conséquent maintenir leur soutien à la croissance de l’activité. Au Japon, le nouveau
gouvernement a annoncé des soutiens supplémentaires à l’activité économique, alors que la
Banque du Japon a poursuivi le durcissement très progressif de sa politique monétaire. Elle a
augmenté son taux directeur de 50 points de base, en deux étapes, alors que l’inflation reste
supérieure à son objectif, notamment nourrie par la dynamique des salaires et une activité
économique plus dynamique. Mais la forte dépréciation du yen continue à peser sur les prix
des importations.

Sources des données: Datastream, Bloomberg, US Bureau of Labor Statistics, US Bureau of
Economic Analysis, Eurostat, BCE, S&P Global, Statistics Bureau of Japan, Japan Cabinet
Office, National Bureau of Statistics of China.
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Présentation de la gestion réalisée sur les actions

Actions internationales

Marchés Financiers

L'année 2025 s’est inscrite dans un environnement de marché marqué par le retour du
Politique au cœur des décisions économiques et financières. Les marchés actions ont évolué
dans un contexte marqué par des tensions géopolitiques persistantes, une montée des
politiques protectionnistes, des trajectoires monétaires désynchronisées entre grandes zones
économiques et une inflation structurellement plus élevée qu’au cours de la décennie
précédente.

Aux États-Unis, l’arrivée au pouvoir de Donald Trump a entraîné une inflexion marquée de
la politique économique et industrielle, caractérisée par des mesures protectionnistes, une
volonté affirmée de relocalisation et une dérégulation accrue, notamment dans le secteur
financier. L’économie américaine a ainsi bénéficié en début d’année d’une consommation
encore résiliente, soutenue par un marché du travail solide, avant de montrer
progressivement des signes de ralentissement sur les segments les plus sensibles au pouvoir
d’achat.

Sur le plan monétaire, la Réserve fédérale a adopté une approche graduelle et prudente face
à une inflation persistante, alimentée par les tensions salariales et les incertitudes liées aux
politiques commerciales et budgétaires. Elle a finalement engagé un cycle d’assouplissement
modéré, avec trois baisses de taux à partir du mois de septembre. Dans ce contexte marqué
par une volatilité accrue, le marché action américain est néanmoins resté bien orienté sur
l’ensemble de l’année, l’indice S&P 500 clôturant en hausse d’environ 17.9% en dollars
(3.9% en euros).

En Europe, la faiblesse persistante de la croissance conjuguée au reflux de l’inflation a offert
à la Banque centrale européenne une marge de manœuvre accrue. La BCE a ainsi procédé à
plusieurs baisses de taux, ramenant son taux directeur à 2%. Dans ce contexte, les grands
indices européens Euro Stoxx et Stoxx 600 clôturent l’année en hausse de 20.6% et 22.1%,
respectivement soutenus par les secteurs bancaire et de la défense, malgré une volatilité
entretenue par les fragilités politiques persistantes en France et en Allemagne.

En Asie, la Banque du Japon a initialement marqué une pause après sa hausse de taux de
janvier, maintenant une orientation monétaire accommodante dans un contexte de reprise
encore fragile et largement dépendante de la demande extérieure. Toutefois, face à une
inflation persistante et à la faiblesse durable du yen, la BoJ a procédé en décembre à un
nouveau resserrement monétaire, portant son taux directeur à 0,75 %, son plus haut niveau
depuis 1995. Cette décision, largement anticipée, a entraîné une remontée marquée des
rendements des obligations souveraines japonaises à 10 ans, à leur plus haut niveau depuis
2006. Malgré cet environnement monétaire plus contraignant en fin d’année, l’indice MSCI
Japan clôture en hausse de plus de 24.7 % en yen (+10.3 % en euros).
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Sur le front des devises, le dollar a enregistré sa plus forte baisse annuelle depuis 2017,
pénalisé par l’assouplissement de la politique monétaire de la Réserve fédérale et par la
dégradation des relations commerciales avec ses principaux partenaires. Il s’est ainsi
nettement déprécié face à l’euro pour s’établir autour de 1,1750 dollar, en recul d’environ
13% sur l’année. Dans le même temps, le yen japonais est resté structurellement sous
pression face à l’euro : malgré deux hausses de taux de la Banque du Japon, l’impact sur la
devise a été neutralisé par la perspective d’un resserrement monétaire très graduel et par
l’ampleur des plans de dépenses budgétaires du gouvernement.

 

Dans ce contexte d’incertitudes macroéconomiques et géopolitiques, les matières premières
ont affiché des dynamiques contrastées. Les métaux précieux ont fortement progressé en
2025, l’Or confirmant son rôle de valeur refuge, tandis que l’argent a enregistré une envolée
spectaculaire, soutenue à la fois par des craintes de pénurie liées aux restrictions chinoises et
par une demande structurelle portée par la transition énergétique, l’électronique et
l’intelligence artificielle.

À l’inverse, le marché pétrolier a évolué dans un environnement très volatil et a terminé
l’année en net repli, le WTI enregistrant sa plus mauvaise performance depuis 2020 (-20%).
Malgré des rebonds ponctuels liés aux tensions géopolitiques, notamment au Moyen-Orient,
le marché est resté dominé par les craintes d’une offre excédentaire et d’un ralentissement de
la demande.

Politique de gestion

 Le fonds Covéa Actions Monde affiche une performance de plus de 2% (Part IC) et de 0.8%
(Part AC) sur l’année, en sous-performance contre son indice de référence (+9.8%, à noter
que la performance de l’indice de référence a été chaînée pour intégrer le changement
d’indice intervenu en cours d’année). Ainsi, l’indice composite 55% S&P500, 30% MSCI
Pan Euro et 15% MSCI Asia a été retenu jusqu’au 12/6/2025, puis le MSCI World
Dividende Net Réinvesti.
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Le début de l’année a été marqué par l’annonce du modèle d’intelligence artificielle chinois
DeepSeek, qui a remis en question certaines hypothèses dominantes du marché, notamment
l’idée selon laquelle la performance des modèles d’IA dépendrait exclusivement d’une
puissance de calcul toujours plus importante. Cette annonce a provoqué une volatilité accrue
sur les valeurs les plus exposées à l’IA et renforcé la sélectivité du marché, déplaçant
l’attention vers les bénéficiaires indirects : logiciels, services et infrastructures critiques
permettant une adoption plus large et plus efficiente de l’IA. Dans ce contexte, nous avons
ajusté notre exposition à la chaîne de valeur de l’IA, en réduisant les positions les plus
corrélées aux infrastructures et aux semi-conducteurs, tout en privilégiant les sociétés
capables de monétiser la technologie. Ainsi nous avons ainsi pris des bénéfices sur des titres
ayant très bien performés à l’image de Microsoft, Broadcom (technologie)
et Hubbell (industrie) et acheté Alphabet (services de communications), leader des services
internet et publicitaires, pour sa capacité de monétisation des outils d’intelligence artificielle
en interne (placement publicitaire) et d’accélération du cloud sous l’impulsion de la
diffusion des applications IA.

 

Cet évènement couplé à l’incertitude grandissante sur la croissance économique américaine
a entrainé la poursuite du mouvement d’élargissement du marché observé au cours de
l’année 2024 au profit des secteurs les plus défensifs, comme la consommation de base et la
santé, qui avaient sous-performé ces deux dernières années. Parallèlement, le secteur
financier, notamment les banques, a bénéficié de la pentification de la courbe des taux et des
anticipations de dérégulation promises par la nouvelle administration américaine.

Dans ce contexte, nous avons :

· Continué d’adopter, à l’image des dernières années, une sous-pondération sur les sept
principales capitalisations boursières, principalement en ne détenant pas les sociétés Meta et
Tesla (au-delà de certains aspects fondamentaux, les raisons de gouvernance contribuent
également à cette décision),

· Augmenté notre exposition à l’Europe en repondérant nos plus grosses convictions et
en achetant des sociétés comme Novonesis (matériaux), spécialiste de la bioscience et leader
mondial sur le marché des enzymes pour son positionnement sur des tendances de long
terme, Siemens (industrie) leader industriel pour son positionnement sur les thématiques de
la décarbonation, de l’électrification et de digitalisation des usines ; Roche (santé) leader
mondial en biotechnologie et en diagnostic médical,

· Augmenté notre position au secteur de la santé avec des leaders américains
comme Eli Lilly, leader dans les traitements contre l’obésité (GLP1) ou Abbott
Laboratories, leader dans le secteur de la santé disposant d’un portefeuille solide et
diversifié (potentiel de croissance des ventes et de progression des marges).

· Augmenté notre exposition au secteur bancaire avec les deux plus grandes banques
américaines (JP Morgan et Bank of America) disposant d’une position de leader sur
différentes activités (banque de détail aux Etats Unis, banque d’investissement au niveau
mondial et gestion d’actifs).
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Finalement nous avons concentré nos positions en augmentant la pondération de nos plus
grosses convictions à l’image de Waste Management (industrie), Dassault Systems,
Motorola Solutions (technologie), Franco Nevada, Symrise (matériaux), AstraZenneca ou
encore Zoetis (santé) et vendu les sociétés dont les perspectives à court et moyen terme nous
semblaient moins attrayantes : ITT, Daikin (industrie), AmorePacific (consommation de
base), Globus Medical et Asahi Intecc (santé).

L’annonce de droits de douane généralisés par l’administration américaine lors du «
Liberation Day » le 2 avril 2025 a également constitué un événement structurant de
l’année. Cette décision vient accélérer le mouvement de sécurisation et régionalisation des
échanges et renforcé la nécessité, pour les entreprises, de repenser leurs chaînes
d’approvisionnement, leurs implantations industrielles et leur structure de coûts. Les
entreprises capables de répercuter les hausses de coûts, d’optimiser leurs chaînes de
production ou de relocaliser certaines activités ont démontré une résilience accrue. Dans ce
contexte, nous nous sommes attachés à investir dans des sociétés leaders disposant de
capacités d’adaptation et de réaction devenues impératives pour assurer la résilience et la
pérennité de leur modèle d’affaires. Nous avons également profité de la volatilité du marché
pour augmenter la pondération des sociétés disposant de potentiel de croissance et dont le
cours de bourse avait fortement baissé comme Intuitive
Surgical (santé), Ferrari (consommation discrétionnaire), Keyence, Adobe (technologie)
ou encore Siemens (industrie).

 

A partir du printemps plusieurs indicateurs macroéconomiques ont également commencé à
mettre en évidence une dégradation progressive de la confiance des ménages américains. La
consommation, principal moteur de l’économie américaine, a commencé à montrer des
signes de ralentissement, alimentés par les craintes inflationnistes liées aux droits de douane,
la baisse de l’effet richesse et les incertitudes sur l’emploi. Ces évolutions ont
progressivement révélé une économie américaine à deux vitesses. Face à cette polarisation
croissante, nous avons adopté une approche combinant une exposition aux acteurs premium,
capables de maintenir leurs marges grâce à un fort pouvoir de fixation des prix (Ferrari,
LVMH, Marriott et achat d’American Express), et des sociétés offrant une proposition de
valeur attractive dans un environnement inflationniste (Walmart et achat de TJX).

 

En toile de fond, les annonces de Donald Trump relatives au nucléaire civil, à
l’indépendance énergétique et aux industries stratégiques ont constitué des thématiques
structurantes pour nos investissements, identifiées et approfondies dans nos Perspectives
Économiques et Financières. Dans ce contexte, la sécurisation des chaînes
d’approvisionnement et de production s’est imposée comme un enjeu central. Les grandes
économies cherchent à relocaliser leurs outils industriels sur leur territoire, à l’image des
États-Unis, créant des opportunités dans l’automatisation, la robotisation et les équipements
industriels critiques. Nous avons ainsi investi dans :



17 Rapport annuel ‐ Exercice clos le : 31.12.202520050

COVEA ACTIONS MONDE

· Nucor (matériaux) premier producteur d’acier américain, bénéficie pleinement des
grands plans d’investissement aux États-Unis dans les infrastructures ainsi que de la mise en
place de mesures protectionnistes soutenant la production nationale,

· Lonza (santé), sous-traitant pharmaceutique qui devrait bénéficier du déploiement
des chaînes de production pharmaceutiques sur le marché américain,

· CRH (matériaux) société de production et distribution de matériaux de construction
aux Etats-Unis et en Europe, bénéficiaire du projet de loi américain de dépenses sur les
infrastructures et d’une potentielle reconstruction de l’Ukraine.

Cette dynamique s’inscrit également dans un contexte de renforcement des enjeux de
sécurité et d’indépendance énergétique. La réorganisation des chaînes de production,
soutenue par des plans publics majeurs tels que le « One Big Beautiful Bill Act » aux États-
Unis ou RePowerEU en Europe, favorise le développement du nucléaire et la modernisation
des réseaux électriques. L’essor de l’intelligence artificielle a accentué cette tendance, la
croissance rapide des capacités de calcul et des data centers entraînant une demande
structurelle accrue en électricité, en particulier aux États-Unis, et soulignant la nécessité
d’investir massivement dans les infrastructures de transmission et de distribution.

Pour tirer parti de cette dynamique, nous avons renforcé notre exposition à la thématique
énergétique et industrielle en augmentant la pondération de Cameco (uranium)
et d’Emerson (solutions pour l’industrie nucléaire), et en acquérant :

· Baker Hughes (énergie), entreprise américaine de services énergétiques notamment
pour la production et le transport de gaz naturel liquéfié. L’entreprise développe aussi des
technologies de capture de carbone et de production d’hydrogène.

· Constellation Energy (services aux collectivités), producteur d’énergie nucléaire

· Hitachi (industrie), un des leaders mondiaux des solutions critiques pour les réseaux
de transmission haute tension et les systèmes ferroviaires ;

· GE Vernova (industrie), acteur clé de la transition énergétique présent dans la
production d’énergie conventionnelle et renouvelable ainsi que dans les équipements de
réseau et d’électrification.

La souveraineté énergétique et industrielle passe également par l’accès sécurisé aux
ressources et technologies critiques. Dans un contexte de transition énergétique et de
tensions géopolitiques persistantes, des matières premières stratégiques telles que le titane, le
cuivre, le cobalt ou le lithium deviennent essentielles. Pour bénéficier de la hausse des
matières premières, nous avons investi dans :
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· Franco Nevada (matériaux), société de redevances minières aurifères offrant un
modèle économique attrayant sans risques opérationnels ;

· Antofagasta (matériaux), producteur de cuivre, soutenu par la hausse de sa
production, la baisse des coûts unitaires et la progression des prix du cuivre.

Enfin, l’année 2025 a été marquée par une intensification des tensions géopolitiques, avec la
poursuite du conflit russo-ukrainien et une instabilité persistante au Moyen-Orient. Ces
événements ont souligné la nécessité de renforcer durablement les capacités de défense et
d’assurer une autonomie stratégique accrue. Dans ce contexte, les États ont engagé des
hausses significatives et durables de leurs budgets militaires, transformant le secteur de la
défense en thématique structurelle de long terme. Nous avons ainsi renforcé notre exposition
à des acteurs clés tels que Safran, Howmet Aerospace et acquis Rheinmetall, des sociétés
bénéficiant d’une visibilité sur leurs carnets de commandes, d’un positionnement
technologique différenciant et d’un rôle central dans les chaînes de valeur aéronautiques et
de défense.

 

Sur l’année, nos choix d’allocation géographique contribuent négativement à la performance
du fonds, notre sélection de titres en Europe étant la plus négative.

 

Nos choix de titres dans le secteur de l’énergie (Cameco) et notre surpondération sur le
secteur des matériaux ainsi que notre choix de titres (Antofagasta, Franco Nevada) ont
contribué positivement à la performance. À l’inverse, notre positionnement dans le secteur
technologique (sous-pondération à l’industrie des semis conducteurs et positionnement sur
Broadcom et ServiceNow), ainsi que notre surpondération au secteur de la santé et notre
sélection de titres (Zoetis et Abbott Laboratories) ont contribué négativement à la
performance. De même, notre absence du secteur bancaire européen a également contribué
négativement à la performance relative.

 

D’un point de vue des valeurs, les 3 positions qui contribuent le plus à la performance sont :

· Howmet (industrie) : acteur majeur dans la production de matériaux et de
technologies avancées utilisées dans l'aviation civile et militaire, notamment pour les
moteurs d'avion, les pièces pour les structures de fuselage, et les composants pour l'énergie,
a bénéficié d’un cycle aéronautique dynamique ainsi que d’une exécution sans faille.

· Cameco (énergie) : Le leader de l’extraction et du traitement de l’uranium bénéficie
de la demande croissante dans un contexte d’appétit grandissant pour les énergies à faible
teneur en carbone et d’une volonté de développer une indépendance énergétique.
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· Antofagasta (matériaux) : Un des leaders mondiaux de l’extraction de cuivre
disposant d’actifs de qualité a bénéficié de la hausse de sa production et une baisse
importante des coûts unitaires, dans un contexte de hausse des prix du cuivre.

À l’inverse, notre sous-pondération à Broadcom (technologie), le plus grand fabricant au
monde de puces personnalisées, et nos surexpositions à ServiceNow (entreprise de logiciels
de gestion, d’optimisation et d’automatisation des flux de travail) et Zoetis (santé), leader
mondial de la santé animale, ont contribué négativement à la performance.

Perspectives

Nos Perspectives Economiques et Financières mettent en l’avant l’activisme des Etats dans
leur volonté et leurs objectifs affichés de reconquête de souveraineté.

Ces démarches entrainent une compétition accrue pour l’accès aux ressources, dans un
environnement mondial moins coopératif et où les politiques monétaires demeurent
contraintes par un environnement structurellement plus inflationniste.

Aux Etats-Unis, l’administration actionne de nombreux leviers pour appuyer la reprise en
main de l’économique par le Politique. Au-delà des droits de douane et des prises de
participation dans les secteurs stratégiques, le regard du Politique se porte sur la Banque
centrale avec l’objectif d’aligner davantage la politique monétaire sur le projet économique
de l’administration.

En Europe, les marges de manœuvre des Etats s’inscrivent dans un système institutionnel
complexe. Les souveraineté(s) des Etats membres se conjuguent avec le domaine de
compétence de l’UE, et les initiatives de simplification de la règlementation se confrontent à
un long processus de décision. Pour les pays membres de la zone euro, la politique
monétaire demeure la compétence exclusive de l’UE et de son bras armé la BCE. La gestion
de risques spécifiques nationaux notamment liés aux perturbations politiques ne fait pas
partie de ses prérogatives. 

Dans ce contexte, le potentiel de baisse de taux directeurs des deux côtés de l’atlantique est
limité par l’environnement inflationniste persistant que nous décrivons. Par ailleurs, nous
considérons que les parties longues des courbes de taux souverains resteront sous pression,
tant liée au contexte d’inflation structurellement plus élevée, qu’à l’importance des
émissions de dettes souveraines qui viennent en appui des ambitieux plans d’investissements
des Etats. Plus spécifiquement, nous considérons que la volatilité des taux français
demeurera élevée. 
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La dynamique des marchés actions quant à elle se caractérise par une concentration des
performances accentuée par le recours au levier de certaines catégories d’acheteurs
(particuliers, fonds spéculatifs). Des phénomènes qui ne sont pas sans risques, et qui se
traduisent par une volatilité accrue des titres.

Sur les actions, nous privilégierons des entreprises qui évoluent dans des secteurs
stratégiques ou qui disposent d’actifs stratégiques ou incontournables. Nous réaffirmons
notre volonté d’investir aux Etats-Unis, tout en limitant le risque marginal lié au dollar. Les
avantages compétitifs de la zone devraient être des moteurs de croissance pour les
entreprises qui y opèrent. En Europe, nous sélectionnons des entreprises qui bénéficieront
des différents plans annoncés, tout en restant vigilants quant aux défis liés à leur mise en
place.

Dans les deux zones, notre préférence s’oriente vers des sociétés de petites et moyennes
capitalisations, plus à même de bénéficier des effets de diffusion des plans d’investissement.

Performances OPC

En 2025, la performance de COVEA ACTIONS MONDE a été de 1,96 % pour la part IC, de 0,85 % pour 
la part AC.

La performance de son indice de référence, 100% MSCI World dividendes réinvestis, a été de 9,84 %.

La performance obtenue sur la période ne préjuge pas des résultats futurs de l’OPC.

Le risque global de l’OPC est mesuré par la méthode de calcul de l’engagement.

Techniques de gestion efficace de portefeuille

Néant

Informations complémentaires (PEA, autres ...)

Néant

INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES

Informations sur la politique de sélection des intermédiaires d'exécution et la
politique d'exécution

Conformément à ses obligations professionnelles telles que définies par le Code Monétaire
et Financier et le Règlement Général de l’Autorité des Marchés Financiers dans le cadre de
ses activités de Société de gestion de portefeuille, Covéa Finance publie et réexamine
annuellement des politiques décrivant l’organisation et les critères retenus pour veiller à la
protection des intérêts de ses clients lors de l’exécution d’un ordre issu de ses décisions de
gestion.
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Ces politiques de meilleure sélection des intermédiaires en exécution et de meilleure
exécution (ci-après dénommées les « Politiques ») sont disponibles sur le site internet de
Covéa Finance dans la rubrique « Nos rapports et politiques ».

Conformément à ces Politiques, les équipes de négociation de la Société de gestion sont
tenues de réaliser leurs transactions sur les marchés financiers avec des intermédiaires
figurant sur une liste autorisée définie par un comité de référencement.

Un comité de sélection et d’évaluation se réunit une fois par an pour évaluer la qualité
d’exécution des intermédiaires sélectionnés selon plusieurs critères quantitatifs. Ce dernier
comité se tient en présence des équipes de négociation en charge de la sélection et de
l’évaluation des intermédiaires d’exécution mais également des responsables de gestion, du
middle office, du juridique et du contrôle interne.

Des comités ad hoc mensuels peuvent également se réunir notamment en cas de changement
notable dans la qualité de service d’un intermédiaire autorisé, d’une modification des
conditions de marché ou d’une évolution propre à Covéa Finance.

Le respect de la liste des intermédiaires fait l’objet d’un contrôle par le RCCI.

Conformément aux dispositions du Règlement Général de l'Autorité des Marchés Financiers
en vigueur, un compte rendu relatif aux frais d'intermédiation figure sur le site de Covéa
Finance dans la rubrique « Nos rapports et politiques ».

Exercice des droits de vote

En application des dispositions de l’article L533-22 du Code Monétaire et Financier, les
droits attachés à la qualité d’actionnaire des OPCVM et notamment les droits de vote ont été
exercés librement dans l’intérêt des porteurs de parts conformément à la politique
d’engagement actionnarial disponible sur le site de Covéa Finance dans la rubrique « Nos
rapports et politiques ».
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Informations en matière extra-financière

Informations sur la prise en compte des risques de durabilité (Article 8)

En application de la loi relative à la transition énergétique pour la croissance verte modifiée
et codifiée aux articles L533-22-1 et D533-16-1 du Code monétaire et financier et de l'article
3 du Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement et du Conseil du 27.11.2019 sur la
publication d'informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers
("Règlement SFDR") et du Règlement (UE) 2020/852 du 18 juin 2020 sur l'établissement
d'un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE)
2019/2088 (Règlement "Taxonomie"), l'OPC est tenu de publier des informations en matière
extra-financière.

S'agissant des informations sur la durabilité issues du Règlement SFDR, cette règlementation
européenne vise à améliorer et harmoniser la transparence des acteurs des marchés financiers
sur la responsabilité sociale et environnementale. 

Transparence en matière de durabilité au niveau des produits financiers :

Afin de permettre aux investisseurs d'identifier plus facilement les produits financiers qui
leur correspondent en termes d'attentes sur les enjeux environnementaux et sociaux, la
règlementation SFDR demande à chaque entité de placer chacun de ses produits dans l'une
des trois catégories suivantes : 

· article 9 : produits qui ont pour objectif l'investissement durable,

· article 8 : produits qui répondent aux enjeux environnementaux et/ou sociaux,

· article 6 : les autres produits qui ne font pas de la promotion de caractéristiques
environnementales et/ou sociales leur objectif principal et dont l'objectif de gestion
ne porte pas sur un investissement durable. 

Les informations relatives au principe de double matérialité lié 1) aux risques de durabilité et
2) aux incidences négatives de durabilité sont accessibles dans la Déclaration relative à la
prise en compte du risque de durabilité disponible sur le site internet de la Société de gestion
dans la rubrique "Nos rapports et politiques".
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Depuis le 10 mars 2021, l'OPC a été rattaché à la classification SFDR de l'article 8
("produits qui répondent aux enjeux environnementaux et/ou sociaux"). Les caractéristiques
environnementales et sociales sont promues par cet OPC à travers l'application stricte de la
politique d'exclusion sectorielle et normative de covéa Finance, par le suivi des notations E,
S et G d'une grande partie des émetteurs détenus en portefeuille (notation via notre modèle
propriétaire basé sur des données fournisseurs, complétée dans certains cas spécifiques et
limités par des notations qualitatives réalisées par l'équipe Analyse Financière et Extra-
financière), et par le suivi des controverses pouvant aboutir à l'engagement d'un dialogue
actionnarial, jusqu'à l'exclusion des sociétés.

Informations environnementales et/ou sociales liées

La prise en compte des risques et des facteurs de durabilité, tels que définis dans le
règlement UE 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019, est
pleinement intégrée dans la politique relative aux Risques de durabilité et à l'ESG de Covéa
Finance, ainsi que dans la chaine de valeur et de décision d'investissement de Covéa
Finance. 

La politique d'investissement de covéa Finance vise à limiter le risque de durabilité à travers
un dispositif s'articulant principalement autour de la mise en place de filtres d'exclusions
(normatives, sectorielles et/ou thématiques) applicables à tout investissement direct en
actions ou en obligations et accessible sur le site internet, du suivi des controverses et de la
mise en place de critères de sélection extra-financiers en complément des critères de
sélection financiers.

L'ensemble des informations sur la prise en compte par la société de gestion des critères
relatifs au respect des objectifs environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance
(ESG) dans son processus d'investissement sont accessibles sur le site internet de Covéa
Finance dans la rubrique "Nos rapports et politiques". 

Compte tenu des évolutions et travaux en cours, la catégorisation des OPC de la gamme
pourrait être amenée à évoluer selon les OPC.

Part d'investissements de l'OPC liés aux activités durables

La Taxonomie de l'Union européenne a pour objectif d'identifier les activités économiques
considérées comme durables d'un point de vue environnemental. La Taxonomie identifie ces
activités selon leur contribution à six grands objectifs environnementaux : atténuation du
changement climatique ; adaptation au changement climatique ; utilisation durable et
protection des ressources aquatiques et marines ; transition vers une économie circulaire
(déchets, prévention et recyclage) ; prévention et contrôle de la pollution ; et protection et
restauration de la biodiversité et des écosystèmes. 
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Pour être considérée comme durable, une activité économique doit démontrer qu'elle
contribue substantiellement à l'atteinte de l'un des 6 objectifs, tout en ne nuisant pas à l'un
des cinq autres (principe dit DNSH, "Do No Significant Harm"). Pour qu'une activité soit
considérée comme alignée à la Taxonomie européenne, elle doit également respecter les
droits humains et sociaux garantis par le droit international.

Les informations extra-financières spécifiques liées au positionnement de l'OPC en article 8
sont précisées dans l'annexe d'information périodique du présent rapport. 

Le principe consistant à ne pas causer de préjudice important s'applique uniquement aux
investissement sous-jacents aux produits financiers qui prennent en compte les critères de
l'Union européenne en matière d'activités économiques durables sur le plan
environnemental.

Transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation des
instruments financiers (Règlement SFTR)

L'OPC n'a pas eu recours à des opérations rentrant dans le cadre du règlement SFTR. 
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Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice 

 
La Sicav peut être investie dans des OPC gérés par Covéa Finance, dont la liste est détaillée dans la section « Inventaire des actifs 
et passifs » du présent rapport annuel. 

Mouvements (“Devise de comptabilité”)

Titres Acquisitions Cessions

MICROSOFT CORP 29 190 772,21 9 965 945,86

BROADCOM INC 16 705 580,78 21 641 524,09

JP MORGAN CHASE & CO 24 359 928,55 8 442 045,19

TEXAS INSTRUMENTS 16 941 615,93 14 973 490,29

BANK OF AMERICA CORP 23 801 287,88 4 598 759,47

NOVONESIS A/S 12 701 559,26 12 083 693,38

ATLAS COPCO AB 12 783 403,54 11 173 185,20

FRANCO NEVADA 14 394 799,98 9 519 087,18

ALPHABET INC 23 816 600,10 -

ROCHE HOLDING LTD 11 922 946,39 10 541 815,01



 
Rapport 2025 relatif à la politique de rémunération de Covéa Finance 

 
 

Covéa Finance, en tant que gestionnaire, attache une importance particulière au respect de l’ensemble 
des dispositions en matière de rémunération mentionnées dans la directive 2011/61/UE du Parlement 

Européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs (ci-

après la « Directive AIFM ») et dans de la directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014 sur les gestionnaires 
d’OPCVM (ci-après désignée la « Directive OPCVM V »). Ces règles, portant sur les structures, les 

pratiques et la politique de rémunération du gestionnaire ont notamment pour but de contribuer à 

renforcer la gestion saine, efficace et maîtrisée des risques pesant tant sur la société de gestion que sur 

le fonds.  
 

1. Montant des rémunérations versées par le gestionnaire à son personnel  
 
Au cours de l’exercice 2025, le montant total des rémunérations annoncées par Covéa Finance à 

l’ensemble de son personnel (collaborateurs présents en 2025) s’est élevé à 17 149 098 euros. Ce 

montant se décompose comme suit : 
 

- 12 844 395 euros soit 75% du total des rémunérations versées par la société à l’ensemble de son 

personnel, l’ont été sous la forme de rémunérations fixes ; et 

- 4 304 703 euros, soit 25% du total des rémunérations versées par le gestionnaire à l’ensemble de 
son personnel, l’ont été sous la forme de rémunérations variables totales. Le versement de 

rémunérations variables a concerné pour l’exercice 2025, 166 personnes. Aucun collaborateur n’a 

été concerné par un différé de rémunération variable sur 3 ans. 
 

Sur le total des rémunérations annoncées par le gestionnaire au titre de l’exercice, 9 826 280 euros 

concernaient les cadres salariés de Covéa Finance dont les activités ont une incidence significative sur 

le profil de risque des fonds, tels que définis dans notre Politique de Rémunération 2025.  
 

2. Montant des rémunérations versées par le fonds au personnel du gestionnaire 
 

Covéa Finance ne pratique pas d’intéressement aux plus-values réalisées (ou carried interest) et aucune 

rémunération (fixe ou variable) à destination des gérants n’est versée par le fond. 

  
3. Incidences de la politique et des pratiques de rémunération sur le profil de risque du fonds et 

sur la gestion des conflits d’intérêt 
 

En février 2017, Covéa Finance a mis en conformité avec la Directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014 
(directive OPCVM V) sa politique de rémunération existante, revue le règlement intérieur de sa 

Commission de Rémunération et a mis en œuvre des pratiques de rémunération conformes aux dernières 

évolutions législatives, réglementaires et doctrinales issues des autorités de régulation tout en procédant 
à un travail d’identification des collaborateurs de son personnel impactés par les nouvelles dispositions 

en matière de rémunération issues de la Directive AIFM et de la Directive OPCVM V et de ses textes 

de transposition (ci-après la « Population Identifiée »). Il s’agit des collaborateurs respectant les deux 

conditions cumulatives suivantes :  
 

(i) appartenant à une catégorie de personnel bénéficiant d’une rémunération variable et 

susceptible d’avoir un impact sur le profil de risque du gestionnaire ou du fonds géré et  
(ii) ayant une rémunération variable supérieure à 200 000 euros sur le critère quantitatif 

(performance liée au panier commun) traduisant le niveau de responsabilité sur le profil 

de risque. 
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Lorsque la rémunération de la Population Identifiée varie en fonction de performances, son montant 

total, qui est plafonné à un niveau inférieur à sa rémunération fixe, est établi par le gestionnaire en 
combinant l’évaluation des performances du collaborateur concerné, de l’unité opérationnelle à laquelle 

il appartient et/ ou du panier de portefeuille (OPC, FIA et Mandat) avec celles des résultats d’ensemble 

du gestionnaire. Cette évaluation des performances individuelles prend en compte aussi bien des critères 
financiers que non financiers. 

 

L’ensemble des principes sont décrits dans la Politique de Rémunération de Covéa Finance, disponible 

sur son site Internet.  
 

4. Gouvernance et contrôle de la politique de rémunération  
 
La politique de rémunération est revue annuellement par la Commission de Rémunération définie par 

les statuts de Covéa Finance, composée de : 

- un représentant du Comité de Surveillance de Covéa Finance, 

- deux représentants du Groupe Covéa, indépendant de Covéa Finance, dont au moins un d’entre 

eux participe au comité des Rémunérations du Groupe Covéa, et 

- la Présidente de Covéa Finance. 

 

Conformément à la réglementation, la majorité des membres de la Commission de Rémunération 
n’exerce pas de fonctions exécutives au sein de Covéa Finance et n’en est pas salarié. 
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RAPPORT SUR LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

I. Gouvernance au 31 décembre 2025 
 
Conseil d’administration : 

- Monsieur Xavier SIMLER Président-Directeur général, 
- GMF ASSURANCES représentée par Madame Sophie LANDAIS, 
- MAAF ASSURANCES SA représentée par Monsieur Arnaud BROSSARD, 
- MMA IARD représentée par Madame Catherine LOUIS MORICE. 

Commissaires aux comptes : 

- DELOITTE ET ASSOCIES représentée par Madame Virginie GAITTE. 
 

II. Informations concernant les mandataires sociaux  

La liste des mandats et fonctions exercés dans toute société par chacun des mandataires 
sociaux de la société figure ci-dessous : 

 

LISTE DES MANDATS DE XAVIER SIMLER AU 31/12/2025 
     

Société Forme juridique Organe de gestion Mandat Mandataire 

COVEA Actions Monde SOCIETE D'INVESTISSEMENT A CAPITAL 
VARIABLE 

CONSEIL 
D'ADMINISTRATION 

Président Directeur général – 
Administrateur  - 

 
LISTE DES MANDATS D’ARNAUD BROSSARD AU 31/12/2025 

     
Société Forme juridique Organe de gestion Mandat Mandataire 

COVEA Actions Amérique SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Actions France SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Actions Japon SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Actions Monde SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Euro Souverain SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Moyen Terme SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Multi Europe SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Oblig Inter SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Obligations SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Perspectives Entreprises SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Flexible ISR SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 

COVEA Sécurité SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MAAF ASSURANCES SA 
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LISTE DES MANDATS DE SOPHIE LANDAIS AU 31/12/2025 

     

 

LISTE DES MANDATS DE CATHERINE LOUIS MORICE AU 31/12/2025  

 

Société Forme juridique Organe de gestion Mandat Mandataire 

AUZO SOCIETE PAR ACTIONS 
SIMPLIFIEE 

CONSEIL DE SURVEILLANCE Membre du 
Cons. de 
surveillance 

LOUIS MORICE 
Catherine 

CLARIANE & 
PARTENAIRES 
IMMOBILIER 9 

SOCIETE PAR ACTIONS 
SIMPLIFIEE 

CONSEIL DE SURVEILLANCE Membre du 
Cons. de 
surveillance 

LOUIS MORICE 
Catherine 

COVEA INVEST SOCIETE PAR ACTIONS 
SIMPLIFIEE 

PRESIDENCE Président LOUIS MORICE 
Catherine 

GMF RECOUVREMENT SOCIETE A RESPONSABILITE 
LIMITEE 

GERANCE Gérant LOUIS MORICE 
Catherine 

IENA INVESTISSEMENTS 
PARTICIPATIONS SAS 

SOCIETE PAR ACTIONS 
SIMPLIFIEE 

PRESIDENCE Président LOUIS MORICE 
Catherine 

MMA PARTICIPATIONS SOCIETE PAR ACTIONS 
SIMPLIFIEE 

PRESIDENCE Président LOUIS MORICE 
Catherine 

PARIS OFFICE JV LIMITED PRIVATE LIMITED 
COMPANY (by shares) 

BOARD OF DIRECTORS Director LOUIS MORICE 
Catherine 

ASSURLAND.COM SOCIETE ANONYME CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur COVEA 
COOPERATIONS 

CARMA SOCIETE ANONYME CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur COVEA 
COOPERATIONS 

Société Forme juridique Organe de gestion Mandat Mandataire 

COVEA REAL ESTATE 
DEVELOPPEMENT I (CORED I) SOCIETE PAR ACTIONS SIMPLIFIEE GERANCE Gérant LANDAIS Sophie 

COVEA SALARIES 
FONDS COMMUN DE PLACEMENT 

D'ENTREPRISE CONSEIL DE SURVEILLANCE 

Membre du 
Conseil de 

surveillance 
suppléant 

LANDAIS Sophie 

COVEA ACTIONS AMÉRIQUE 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA ACTIONS FRANCE 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA ACTIONS JAPON 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA ACTIONS MONDE 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA EURO SOUVERAIN 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA FLEXIBLE ISR (EX COVEA 
SELECTIF) SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA MOYEN TERME 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA MULTI EUROPE 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA OBLIG INTER 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA OBLIGATIONS 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA OBLIGATIONS 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA PERSPECTIVES 
ENTREPRISES SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA SÉCURITÉ 
SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 

CAPITAL VARIABLE CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur GMF ASSURANCES 

COVEA REAL ESTATE 
DEVELOPPEMENT II (CORED II) SOCIETE PAR ACTIONS SIMPLIFIEE PRESIDENCE Président MAAF ASSURANCES SA 
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COVEA ACTIONS 
AMÉRIQUE 

SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA ACTIONS FRANCE SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA ACTIONS JAPON SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA ACTIONS MONDE SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA EURO SOUVERAIN SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA FLEXIBLE ISR (EX 
COVEA SELECTIF) 

SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA MOYEN TERME SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA MULTI EUROPE SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA OBLIG INTER SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA OBLIGATIONS SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA PERSPECTIVES 
ENTREPRISES 

SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

COVEA SÉCURITÉ SOCIETE D'INVESTISSEMENT A 
CAPITAL VARIABLE 

CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA IARD 

CARMAVIE SOCIETE ANONYME CONSEIL D'ADMINISTRATION Administrateur MMA VIE 

 

III. Conventions visées à l’article L225-37-4 al.2 du code de commerce 
 

La sicav n’a pas été informée de la conclusion de conventions relevant de l’article L225-37-4 
al.2 du code de commerce au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025. 

IV. Tableau récapitulatif des délégations en cours de validité accordées par l’assemblée 
générale visées à l’article L225-37-4 al.3 du code de commerce 

Aucune délégation relevant de l’article L225-37-4 al.3 du code de commerce n’a été accordée, 
ni ne s’est poursuivie au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025. 

V. Choix de la modalité d’exercice de la direction générale 

Le conseil d’administration a opté pour le cumul des fonctions de président et de directeur 
général.  

VI. Composition du Conseil d’administration  

 Changement de représentant permanant de MAAF Assurances S.A. 

La société MAAF Assurances S.A est représentée depuis le 15 janvier 2026 par 
Monsieur Christophe Durand au sein du conseil d’administration, en remplacement de 
Monsieur Arnaud Brossard. 

VII. Renouvellement de mandats d’administrateurs  

Les mandats d’administrateur de : 
 
 MAAF ASSURANCES SA, représentée par Monsieur Christophe DURAND, 
 MMA IARD représentée par Madame Catherine LOUIS MORICE, 
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arrivent à échéance à l’issue de la présente assemblée générale. 

Nous vous proposons de renouveler lesdits mandats d’administrateurs pour une durée de 
six années, soit jusqu’à l’Assemblée générale 2032 appelée à statuer sur les comptes 
de l’exercice 2031. 

MODIFICATION STATUTAIRE 

- Modification de l’article 8 « Emissions, rachats des actions » des statuts.

L’intégralité des dix paragraphes de l’article 8 demeure inchangée. Il est rajouté les 
paragraphes suivants : 

« Dispositif de plafonnement des rachats ou "gates" : 

L’OPCVM peut mettre en œuvre le dispositif dit de « gates » permettant d’étaler les 
demandes de Rachats des porteurs de l’OPCVM sur plusieurs valeurs liquidatives dès 
lors qu’elles excèdent un certain niveau, déterminé de façon objective. Ce dispositif à 
caractère exceptionnel ne peut être mis en œuvre qu’en cas de survenance 
concomitante de crise avérée d’une particulière gravité entraînant une dégradation 
subite et imprévisible de la liquidité sur les marchés financiers et de rachats 
importants au passif de l’OPCVM. 

Description de la méthode employée : 

Il est rappelé aux porteurs de l’OPCVM que le seuil de déclenchement des « gates » 
correspond au rapport entre : 

- la différence constatée, à une même date de centralisation, entre le nombre de parts
de l’OPCVM dont le rachat est demandé ou le montant total de ces rachats, et le
nombre de parts de l’OPCVM dont la souscription est demandée ou le montant total
de ces souscriptions ; et

- l’actif net ou le nombre total des parts de l’OPCVM

L’OPCVM disposant de plusieurs catégories de parts, le seuil de déclenchement de la 
procédure est le même pour toutes les catégories de parts de l’OPCVM. 

Le seuil au-delà duquel les « gates » sont déclenchées se justifie au regard de la 
périodicité de calcul de la valeur liquidative de l’OPCVM, de son orientation de gestion 
et de la liquidité des actifs qu’il détient. 

Ce dernier est fixé à 5% de l’actif net de l’OPCVM et s’applique sur les rachats 
centralisés pour l’ensemble de l’actif de l’OPCVM et non de façon spécifique selon les 
catégories de parts de l’OPCVM. 
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Lorsque les demandes de rachat excèdent le seuil de déclenchement des « gates », 
l’OPCVM peut toutefois décider d’honorer les demandes de rachat au-delà du 
plafonnement prévu, et exécuter ainsi partiellement ou totalement les ordres qui 
pourraient être bloqués. 

La durée maximale d’application des « gates » est fixée à 20 valeurs liquidatives sur 3 
mois. 

Modalités d’information des porteurs : 

En cas d’activation du dispositif de « gates », l’ensemble des porteurs de l’OPCVM 
sera informé par tout moyen, à travers le site internet de Covéa Finance. 

S’agissant des porteurs de l’OPCVM dont les ordres n’auraient pas été exécutés, ces 
derniers seront informés, de manière particulière, dans les plus brefs délais. 

 

Traitement des ordres non exécutés : 

Les ordres de rachat seront exécutés dans les mêmes proportions pour les porteurs 
de l’OPCVM ayant demandé un rachat depuis la dernière date de centralisation. 
S’agissant des ordres non exécutés, ces derniers seront automatiquement reportés 
sur la valeur liquidative suivante et ne seront pas prioritaires sur les nouveaux ordres 
de rachat passés pour exécution sur la valeur liquidative suivante. En tout état de 
cause, les ordres de rachat non exécutés et automatiquement reportés ne pourront 
faire l’objet d’une révocation de la part des porteurs de l’OPCVM. 

A titre d’exemple, si les demandes totales de rachat des parts de l’OPCVM, à une même 
date de centralisation, sont de 10% alors que le seuil de déclenchement est fixé à 5% 
de l’actif net, l’OPCVM peut décider d’honorer les demandes de rachats jusqu’à 7,5% 
de l’actif net (et donc exécuter 75% des demandes de rachats au lieu de 50% si elle 
appliquait strictement le plafonnement à 5%). 

Cas d’exonération : 

Dans le cas d’un aller/retour fiscal, à savoir, une demande de rachat de parts 
concomitante et liée à une demande de souscription sur la même date de VL, le même 
code ISIN, un même nombre de parts, un même intermédiaire et sur un même compte, 
ne fera pas partie du mécanisme de calcul de la gate et sera donc par conséquent 
honoré tel quel. » 

 
 
Nous vous invitons à adopter les résolutions que nous soumettons à votre vote. 
 
 

Le conseil d’administration 
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RÉSOLUTIONS

Assemblée Générale Mixte 
du 16 avril 2026 

Projet de texte des résolutions 

A titre ordinaire :  

Première résolution 

L’assemblée générale, connaissance prise des rapports du conseil d’administration et du commissaire 
aux comptes, approuve le rapport de gestion et les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2025. 

L’assemblée générale donne en conséquence quitus aux administrateurs pour l'exécution de leurs 
mandats au cours de l'exercice écoulé. 

Deuxième résolution 

L’assemblée générale constate que les revenus nets de l'exercice clos le 31 décembre 2025 s'élèvent 
à -1 782 773,28euros. Compte tenu de l’absence de report à nouveau et après intégration des 
régularisations, les revenus nets s’élèvent à -1 782 773,28 euros. 

L’assemblée générale, sur proposition du conseil d’administration et conformément aux dispositions 
du prospectus, décide de les affecter comme suit : 

- actions A : -3 135 582,16 euros au compte de capitalisation ; 
- actions I : 1 352 808,89 euros au compte de capitalisation ; 
- action N : 0 euros au compte de capitalisation. 

 
L’assemblée générale prend acte que la Sicav n’a effectué aucune distribution de dividendes au titre 
des trois derniers exercices. 
 
L’assemblée générale constate que les plus et moins-values réalisées nettes de l’exercice clos le 31 
décembre 2025 s'élèvent à 45 472 433,16 euros et décide, conformément aux dispositions du 
prospectus, de les affecter comme suit : 

- actions A : 31 995 854,24 euros au compte de capitalisation ; 
- actions I : 13 476 579,07 euros au compte de capitalisation ; 
- action N : 0 euro au compte de capitalisation. 

 

Troisième résolution 

L’assemblée générale, connaissance prise des rapports spéciaux du commissaire aux comptes sur les 
conventions visées à l’article L225-38 du code de commerce et sur le gouvernement d’entreprise, 
approuve les termes desdits rapports. 

  



 

 

Quatrième résolution 

L’assemblée générale, après en avoir délibéré, décide sur proposition du conseil d’administration 
de renouveler les mandats d’administrateurs de MAAF ASURANCES S.A et MMA IARD, pour une 
durée de six années, soit jusqu’à l’assemblée générale 2032 appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice 2031. 

A titre extraordinaire :  

Cinquième résolution 

L’Assemblée Générale, sur proposition du conseil d’administration, décide de modifier l’article 8 
des statuts intitulé « Emissions, rachats des actions ». 

L’intégralité des dix paragraphes de l’article 8 demeure inchangée. Il est rajouté les paragraphes 
suivants : 

« Dispositif de plafonnement des rachats ou "gates" : 

L’OPCVM peut mettre en œuvre le dispositif dit de « gates » permettant d’étaler les demandes de 
Rachats des porteurs de l’OPCVM sur plusieurs valeurs liquidatives dès lors qu’elles excèdent un 
certain niveau, déterminé de façon objective. Ce dispositif à caractère exceptionnel ne peut être mis 
en œuvre qu’en cas de survenance concomitante de crise avérée d’une particulière gravité 
entraînant une dégradation subite et imprévisible de la liquidité sur les marchés financiers et de 
rachats importants au passif de l’OPCVM. 

Description de la méthode employée : 

Il est rappelé aux porteurs de l’OPCVM que le seuil de déclenchement des « gates » correspond au 
rapport entre : 

- la différence constatée, à une même date de centralisation, entre le nombre de parts de l’OPCVM 
dont le rachat est demandé ou le montant total de ces rachats, et le nombre de parts de l’OPCVM 
dont la souscription est demandée ou le montant total de ces souscriptions ; et 

- l’actif net ou le nombre total des parts de l’OPCVM 

L’OPCVM disposant de plusieurs catégories de parts, le seuil de déclenchement de la procédure est 
le même pour toutes les catégories de parts de l’OPCVM. 

Le seuil au-delà duquel les « gates » sont déclenchées se justifie au regard de la périodicité de calcul 
de la valeur liquidative de l’OPCVM, de son orientation de gestion et de la liquidité des actifs qu’il 
détient. 

Ce dernier est fixé à 5% de l’actif net de l’OPCVM et s’applique sur les rachats centralisés pour 
l’ensemble de l’actif de l’OPCVM et non de façon spécifique selon les catégories de parts de 
l’OPCVM. 

Lorsque les demandes de rachat excèdent le seuil de déclenchement des « gates », l’OPCVM peut 
toutefois décider d’honorer les demandes de rachat au-delà du plafonnement prévu, et exécuter 
ainsi partiellement ou totalement les ordres qui pourraient être bloqués. 
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La durée maximale d’application des « gates » est fixée à 20 valeurs liquidatives sur 3 mois. 

Modalités d’information des porteurs : 

En cas d’activation du dispositif de « gates », l’ensemble des porteurs de l’OPCVM sera informé par 
tout moyen, à travers le site internet de Covéa Finance. 

S’agissant des porteurs de l’OPCVM dont les ordres n’auraient pas été exécutés, ces derniers seront 
informés, de manière particulière, dans les plus brefs délais. 

 

Traitement des ordres non exécutés : 

Les ordres de rachat seront exécutés dans les mêmes proportions pour les porteurs de l’OPCVM 
ayant demandé un rachat depuis la dernière date de centralisation. S’agissant des ordres non 
exécutés, ces derniers seront automatiquement reportés sur la valeur liquidative suivante et ne 
seront pas prioritaires sur les nouveaux ordres de rachat passés pour exécution sur la valeur 
liquidative suivante. En tout état de cause, les ordres de rachat non exécutés et automatiquement 
reportés ne pourront faire l’objet d’une révocation de la part des porteurs de l’OPCVM. 

A titre d’exemple, si les demandes totales de rachat des parts de l’OPCVM, à une même date de 
centralisation, sont de 10% alors que le seuil de déclenchement est fixé à 5% de l’actif net, l’OPCVM 
peut décider d’honorer les demandes de rachats jusqu’à 7,5% de l’actif net (et donc exécuter 75% 
des demandes de rachats au lieu de 50% si elle appliquait strictement le plafonnement à 5%). 

Cas d’exonération : 

Dans le cas d’un aller/retour fiscal, à savoir, une demande de rachat de parts concomitante et liée à 
une demande de souscription sur la même date de VL, le même code ISIN, un même nombre de 
parts, un même intermédiaire et sur un même compte, ne fera pas partie du mécanisme de calcul de 
la gate et sera donc par conséquent honoré tel quel. » 

 

A titre ordinaire et extraordinaire :  

Sixième résolution 

L’assemblée générale confère tous pouvoirs au porteur d'un original, d'une copie ou d'un extrait des 
différents documents soumis à la présente assemblée et du procès-verbal de celle-ci pour 
l'accomplissement des formalités légales.  

 
 



RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

36 Rapport annuel ‐ Exercice clos le : 31.12.202520050

COVEA ACTIONS MONDE

 

COVEA ACTIONS MONDE 
Société d’Investissement à Capital Variable 

8-12, rue Boissy d'Anglas 
75008 Paris 
 
Rapport du Commissaire aux Comptes sur les comptes 
annuels 
 
Exercice clos le 31 décembre 2025 

_______________________________ 

 
 

A l’assemblée générale, 
 

 

Opinion  

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre conseil d’administration, nous 
avons effectué l’audit des comptes annuels de l’organisme de placement collectif COVEA 
ACTIONS MONDE constitué sous forme de société d’investissement à capital variable 
(SICAV) relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu’ils sont joints au présent 
rapport.  

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la SICAV, à la fin de 
cet exercice. 
 
 
Fondement de l’opinion sur les comptes annuels 

Référentiel d’audit 
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en 
France. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et 
appropriés pour fonder notre opinion. 

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du 
présent rapport. 
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Indépendance 
Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues 
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux 
comptes, sur la période du 1 janvier 2025 à la date d’émission de notre rapport.  

Justification des appréciations 

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce 
relatives à la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations 
les plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel, 
ont porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués, sur le caractère 
raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des 
comptes.  
  
Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels 
pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous 
n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.  
 

Vérifications spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et 
réglementaires. 

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur 
la situation financière et les comptes annuels adressés aux actionnaires 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les 
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion du conseil 
d’administration et dans les autres documents sur la situation financière et les comptes 
annuels adressés aux actionnaires. 

Informations relatives au gouvernement d’entreprise 

Nous attestons de l’existence, dans la section du rapport de gestion du Conseil 
d’administration consacrée au gouvernement d’entreprise, des informations requises par 
l’article L. 225-37-4 du code de commerce. 
 

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement 
d’entreprise relatives aux comptes annuels 

Il appartient à la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidèle 
conformément aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en place le 
contrôle interne qu'elle estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne 
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent 
d'erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la direction de la société d’évaluer 
la capacité de la SICAV à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas 
échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer la 
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la SICAV ou 
de cesser son activité.  

Les comptes annuels ont été arrêtés par le conseil d’administration. 
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Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes
annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir
l’assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas
d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé
d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes
d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative.
Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l’article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification
des comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre
SICAV.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout
au long de cet audit. En outre :

 il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et
met en œuvre des procédures d’audit face à ces risques, et recueille des éléments
qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-
détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui
d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contrôle interne ;

 il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des
procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur l’efficacité du contrôle interne ;

 il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes annuels;

 il apprécie le caractère approprié de l’application par la direction de la société de la
convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés,
l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements ou à des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la SICAV à poursuivre
son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’à la
date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements
ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à
l’existence d’une incertitude significative, il attire l’attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il
formule une certification avec réserve ou un refus de certifier;

15 avril 2026
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4 l COVEA ACTIONS MONDE l Rapport du Commissaire aux Comptes  sur les comptes annuels  l Exercice clos le 31
décembre 2025

Paris La Défense, le 

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Virginie GAITTE

    il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels 
reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner une image fidèle.



COVEA ACTIONS MONDE

COMPTES ANNUELS



Actif
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BILAN

(1) Les autres actifs sont les actifs autres que les actifs éligibles tels que définis par le règlement ou les statuts de l’OPC à capital variable qui 
sont nécessaires à leur fonctionnement.

31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Immobilisations corporelles nettes - -

Titres financiers
Actions et valeurs assimilées (A) (1) 850 307 920,34 791 142 233,35

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 850 307 920,34 791 142 233,35

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Obligations convertibles en actions (B) (1) - -

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Obligations et valeurs assimilées (C) (1) - -

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Titres de créances (D) - -

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 5 115 598,32 12 836 670,00

OPCVM 5 115 598,32 12 836 670,00
FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union 
Européenne - -

Autres OPC et fonds d’investissement - -

Dépôts (F) - -

Instruments financiers à terme (G) 55 843,35 -

Opérations temporaires sur titres (H) - -
Créances représentatives de titres financiers reçus en 
pension - -

Créances représentatives de titres donnés en garantie - -

Créances représentatives de titres financiers prêtés - -

Titres financiers empruntés - -

Titres financiers donnés en pension - -

Autres opérations temporaires - -

Prêts (I) - -

Autres actifs éligibles (J) - -

Sous‐total actifs éligibles I =  
(A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 855 479 362,01 803 978 903,35

Créances et comptes d’ajustement actifs 470 319,84 416 932,80

Comptes financiers 4 505 253,49 3 537 529,34

Sous‐total actifs autres que les actifs éligibles II 4 975 573,33 3 954 462,14

Total Actif I + II 860 454 935,34 807 933 365,49
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Passif

31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Capitaux propres :
Capital 849 313 543,59 690 385 366,91

Report à nouveau sur revenu net - -

Report à nouveau des plus et moins‐values réalisées 
nettes - -

Résultat net de l'exercice 10 010 096,30 116 590 913,43

Capitaux propres I 859 323 639,89 806 976 280,34

Passifs de financement II (1) - -

Capitaux propres et passifs de financement (I+II) (1) 859 323 639,89 -

Passifs éligibles :
Instruments financiers (A) - -

Opérations de cession sur instruments financiers - -

Opérations temporaires sur titres financiers - -

Instruments financiers à terme (B) 55 843,35 -

Emprunts - -

Autres passifs éligibles (C) - -

Sous‐total passifs éligibles III = A + B + C 55 843,35 -

Autres passifs :
Dettes et comptes d’ajustement passifs 1 075 452,10 957 085,15

Concours bancaires - -

Sous‐total autres passifs IV 1 075 452,10 957 085,15

Total Passifs: I + II + III + IV 860 454 935,34 807 933 365,49

(1) Cette rubrique est facultative, et ne concerne que les OFS. Les passifs de financement sont les passifs émis par l’OFS autres que les parts ou 
actions.
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31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Revenus financiers nets
Produits sur opérations financières

Produits sur actions 9 171 876,99 9 159 144,54

Produits sur obligations - -

Produits sur titres de créance - -

Produits sur des parts d’OPC (1) - -

Produits sur instruments financiers à terme - -

Produits sur opérations temporaires sur titres - -

Produits sur prêts et créances - -

Produits sur autres actifs et passifs éligibles - -

Autres produits financiers 283 243,30 585 533,13

Sous‐total Produits sur opérations financières 9 455 120,29 9 744 677,67

Charges sur opérations financières

Charges sur opérations financières - -

Charges sur instruments financiers à terme - -

Charges sur opérations temporaires sur titres - -

Charges sur emprunts - -

Charges sur autres actifs et passifs éligibles - -

Charges sur passifs de financement - -

Autres charges financières -10 044,09 -6 635,09

Sous‐total charges sur opérations financières -10 044,09 -6 635,09

Total Revenus financiers nets (A) 9 445 076,20 9 738 042,58

Autres produits :
Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC - -

Versements en garantie de capital ou de performance - -

Autres produits - -

Autres charges :
Frais de gestion de la société de gestion -11 002 488,77 -10 753 262,35

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement - -

Impôts et taxes - -

Autres charges - -

Sous‐total Autres produits et Autres charges (B) -11 002 488,77 -10 753 262,35

Sous total Revenus nets avant compte de régularisation  
C = A + B -1 557 412,57 -1 015 219,77

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -225 360,71 -798 600,15

Sous‐total revenus nets I = C + D -1 782 773,28 -1 813 819,92

COMPTE DE RÉSULTAT

(1) Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous‐jacents.
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31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Plus ou moins‐values réalisées nettes avant compte 
de régularisations :

Plus et moins‐values réalisées 45 016 214,59 96 504 277,31

Frais de transactions externes et frais de cession -583 636,36 -738 193,70

Frais de recherche - -

Quote‐part des plus‐values réalisées restituées aux 
assureurs - -

Indemnités d’assurance perçues - -

Versements en garantie de capital ou de performance 
reçus - -

Sous total plus ou moins‐values réalisées nettes avant 
compte de régularisations E 44 432 578,23 95 766 083,61

Régularisations des plus ou moins‐values réalisées nettes F 1 039 854,93 -17 029 624,66

Plus ou moins‐values réalisées nettes II = E + F 45 472 433,16 78 736 458,95

Plus ou moins‐values latentes nettes avant compte 
de régularisations :

Variation des plus ou moins‐values latentes yc les écarts 
de change sur les actifs éligibles -33 588 985,70 38 694 529,98

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -28 969,21 25 983,38

Versements en garantie de capital ou de performance à 
recevoir - -

Quote‐part des plus‐values latentes à restituer aux 
assureurs - -

Sous total plus ou moins‐values latentes nettes avant 
compte de régularisation G -33 617 954,91 38 720 513,36

Régularisations des plus ou moins‐values latentes nettes H -61 608,67 947 761,04

Plus ou moins‐values latentes nettes III = G + H -33 679 563,58 39 668 274,40

Acomptes :
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J - -

Acomptes sur plus ou moins‐values réalisées nettes versés 
au titre de l’exercice K - -

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K - -

Impôt sur le résultat V - -

Résultat net I + II + III ‐ IV ‐ V 10 010 096,30 116 590 913,43

COMPTE DE RÉSULTAT (suite)
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STRATÉGIE ET PROFIL DE GESTION 

Objectif de gestion : L’objectif de gestion est de chercher à procurer aux actionnaires, sur un horizon d'investissement d'au 
moins 5 ans, une performance nette de frais supérieure à celle de l'indice MSCI World (exprimé en euro, calculé sur les cours 
de clôture, dividendes nets réinvestis).
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TABLEAU DES ÉLÉMENTS CARACTÉRISTIQUES AU COURS DES 
CINQ DERNIERS EXERCICES

Exprimés en EUR 31.12.2025 31.12.2024 29.12.2023 30.12.2022 31.12.2021

Actif net total 859 323 639,89 806 976 280,34 840 854 995,99 625 811 050,18 810 787 153,86

EUR 31.12.2025 31.12.2024 29.12.2023 30.12.2022 31.12.2021

PART AC

FR0000939845
- - -

Nombre de parts ou 
actions 1 741 344,9122 1 588 499,3363 1 528 187,2287 1 456 066,0589 1 309 204,8959

Valeur liquidative 
unitaire 346,59 343,67 295,07 263,15 317,85

Distribution unitaire 
sur revenu net  
(y compris acomptes)

- - - - -

Distribution unitaire 
sur plus et moins‐
values réalisées 
nettes  
(y compris acomptes)

- - - - -

Crédit d’impôt 
unitaire transféré au 
porteur  
(personnes physiques) (1)

- - - - -

Capitalisation  
unitaire (2) 16,57 31,67 6,13 5,00 19,38

(1) En application de l'Instruction Fiscale du 4 mars 1993 de la Direction Générale des Impôts, le crédit d'impôt unitaire est déterminé le jour 
du détachement du dividende par répartition du montant global des crédits d’impôt entre les actions en circulation à cette date. 
(2) Les montants de la distribution unitaire, de la capitalisation unitaire et des crédits d’impôt sont indiqués en devise de comptabilité de 
l’Opc. La capitalisation unitaire correspond à la somme des revenus nets et des plus et moins‐values nettes sur le nombre de parts en 
circulation. Cette méthode de calcul est appliquée depuis le 1er janvier 2013.

Exprimés en 
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EUR 31.12.2025 31.12.2024 29.12.2023 30.12.2022 31.12.2021

PART IC

FR0010567552
- - -

Nombre de parts ou 
actions 647 007,0628 673 277,1641 1 184 272,1842 835 351,4609 1 136 813,7809

Valeur liquidative 
unitaire 395,33 387,72 329,22 290,41 346,94

Distribution unitaire 
sur revenu net  
(y compris acomptes)

- - - - -

Distribution unitaire 
sur plus et moins‐
values réalisées 
nettes  
(y compris acomptes)

- - - - -

Crédit d’impôt 
unitaire transféré au 
porteur  
(personnes physiques) (1)

- - - - -

Capitalisation  
unitaire (2) 22,91 39,53 10,18 8,80 24,36

(1) En application de l'Instruction Fiscale du 4 mars 1993 de la Direction Générale des Impôts, le crédit d'impôt unitaire est déterminé le jour 
du détachement du dividende par répartition du montant global des crédits d’impôt entre les actions en circulation à cette date. 
(2) Les montants de la distribution unitaire, de la capitalisation unitaire et des crédits d’impôt sont indiqués en devise de comptabilité de 
l’Opc. La capitalisation unitaire correspond à la somme des revenus nets et des plus et moins‐values nettes sur le nombre de parts en 
circulation. Cette méthode de calcul est appliquée depuis le 1er janvier 2013.

‐ 31.12.2025 31.12.2024 29.12.2023 30.12.2022 31.12.2021

PART N

FR0013480779
- - - -

Nombre de parts ou 
actions - 38,0001 301,2691 355,2691 1 661,1674

Valeur liquidative 
unitaire - 156,81 133,54 118,15 141,56

Distribution unitaire 
sur revenu net  
(y compris acomptes)

- - - - -

Distribution unitaire 
sur plus et moins‐
values réalisées 
nettes  
(y compris acomptes)

- - - - -

Crédit d’impôt 
unitaire transféré au 
porteur  
(personnes physiques) (1)

- - - - -

Capitalisation  
unitaire (2) - 15,56 3,76 3,21 9,58

(1) En application de l'Instruction Fiscale du 4 mars 1993 de la Direction Générale des Impôts, le crédit d'impôt unitaire est déterminé le jour 
du détachement du dividende par répartition du montant global des crédits d’impôt entre les actions en circulation à cette date. 
(2) Les montants de la distribution unitaire, de la capitalisation unitaire et des crédits d’impôt sont indiqués en devise de comptabilité de 
l’Opc. La capitalisation unitaire correspond à la somme des revenus nets et des plus et moins‐values nettes sur le nombre de parts en 
circulation. Cette méthode de calcul est appliquée depuis le 1er janvier 2013.

Exprimés en 

Exprimés en 



Les comptes annuels sont présentés pour la première fois sous la forme prévue par le règlement ANC n° 2020‐07 modifié par le 
règlement ANC 2022‐03.  

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 
Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci‐avant) : 
‐ 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 durée de l’exercice est de 12 mois. 

Règles d’évaluation et comptabilisation des actifs 
1 ‐ Méthodes d’évaluation : 
Le calcul de la valeur liquidative de la part et/ou action est effectué en tenant compte des méthodes d'évaluation précisées ci‐
dessous : 
Règles générales 
‐ Les entrées en portefeuille sont comptabilisées à leur prix d’acquisition frais exclus et les sorties à leur prix de cession frais 

exclus. 
‐ Les liquidités, dépôts et instruments financiers détenus en portefeuille et libellés en devises sont convertis dans la devise de 

comptabilité de l'OPC sur la base des taux de change au jour de l'évaluation. 
Instruments financiers négociés sur un marché réglementé ou assimilés 
• Les valeurs mobilières de type « Actions et valeurs assimilées » négociées sur un marché réglementé français ou étranger sont 

évaluées au cours de clôture de leur marché principal. 
• Les obligations et valeurs assimilées sont évaluées au prix du marché sur la base de cours contribués. 
• Les titres de créances négociables (TCN) et valeurs assimilées : 

i. Les bons du trésor et valeurs assimilées (BTF, T‐bill, Letras, BOTS etc…) ainsi que les titres négociables à moyen terme et 
valeurs assimilées dont l’échéance est supérieure à un an sont évalués selon un prix de marché sur la base de cours contribués. 

ii. Les titres négociables à court terme et valeurs assimilées (ECP, NEU CP etc...) dont l'échéance est inférieure à un an sont 
évalués quotidiennement via un spread et une courbe de taux composite représentative de l’univers d’investissement. 

• Parts et actions d'OPC : Les actions de SICAV et parts de Fonds Communs de Placement sont évaluées à la dernière valeur 
liquidative connue. 

Les instruments financiers dont le cours n'a pas été constaté le jour de l'évaluation ou dont le cours a été corrigé sont évalués 
à leur valeur probable de négociation sous la responsabilité du conseil d'administration ou du directoire de la SICAV ou, pour 
un fonds commun, de la Société de gestion. Ces évaluations et leur justification sont communiquées au commissaire aux comptes 
à l'occasion de ses contrôles. 
Contrats financiers  
‐ Opérations portant sur des instruments financiers à terme fermes ou conditionnels négociées sur les marchés organisés : 

Les opérations portant sur des instruments financiers à terme, fermes ou conditionnels, négociées sur des marchés organisés 
français ou étrangers sont valorisées au cours de compensation ou à leur valeur de marché. 

‐ Opérations de gré à gré : 
Les opérations à terme, fermes ou conditionnelles ou les opérations d'échange conclues sur les marchés de gré à gré, autorisées 
par la réglementation applicable aux OPC, sont valorisées aux conditions de marché ou à une valeur estimée selon les modalités 
arrêtées par la Société de gestion. 

Engagements hors bilan 
Les contrats à terme fermes sont portés pour leur valeur de marché, en engagement hors bilan, au cours de compensation. Les 
opérations à terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous‐jacent. 
Garanties financières et appels de marge : Les garanties financières reçues sont évaluées au prix du marché (mark‐to‐market). 
Les marges de variation quotidiennes sont calculées par différence entre l’évaluation au prix du marché des garanties constituées 
et l’évaluation au prix du marché des instruments collatéralisés. 
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2 ‐ Méthode de comptabilisation : 
Méthode de comptabilisation des revenus 
De ces revenus sont déduits : 
‐ les frais de gestion, 
‐ les frais financiers et charges sur prêts et emprunts de titres et autres placements. 
Les revenus sont constitués par : 
‐ les revenus des valeurs mobilières, 
‐ les dividendes et intérêts encaissés au taux de la devise, pour les valeurs étrangères, 
‐ la rémunération des liquidités en devises, les revenus de prêts et pensions de titres et autres placements. 
 
Devise de comptabilité 
La comptabilité de l’OPCVM est effectuée en euro. 
 
Changements intervenus : 
· Prise en charge des frais valorisateur par le fonds 
· Changement d'indice de référence pour le MSCI World 
· Ajout d'un seuil minimal d'investissements durables 
 
Changements à intervenir : 
· Prise en charge par le fonds des fais liés au(x) label(s) détenus 
· Mise en place des mécanismes de "gates" et de "swing pricing" 
 
Indication et justification des changements d’estimation et de modalités d’application 
Néant. 
 
Indication de la nature des erreurs corrigées au cours de l'exercice 
Néant. 
 
Indication des droits et conditions attachés à chaque catégorie d’actions 
Capitalisation du résultat net pour les actions A(C), I(C), et N. 
Distribution du résultat net pour les actions I(D). 
Capitalisation des plus‐values réalisées nettes pour les actions A(C), I(C) et N.
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EVOLUTION DES CAPITAUX PROPRES AU COURS DE L’EXERCICE
31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Capitaux propres début d'exercice 806 976 280,34 840 854 995,99

Flux de l'exercice :

Souscriptions appelées (y compris la commission de 
souscription acquise à l’OPC) (1) 167 284 621,13 90 779 653,56

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise 
à l’OPC) -124 194 472,33 -258 129 746,41

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -1 557 412,57 -1 015 219,77

Plus ou moins‐values réalisées nettes avant comptes de 
régularisation 44 432 578,23 95 766 083,61

Variation des plus ou moins‐values latentes avant compte de 
régularisation -33 617 954,91 38 720 513,36

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets - -

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins‐values 
réalisées nettes - -

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets - -

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins‐
values réalisées nettes - -

Autres éléments - -

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 859 323 639,89 806 976 280,34

(1) Cette rubrique intègre également les montants appelés pour les sociétés de capital investissement.
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EVOLUTION DU NOMBRE DE PARTS OU ACTIONS AU COURS DE 
L’EXERCICE

PART AC

FR0000939845 En parts ou actions En montant

Parts ou actions souscrites durant l’exercice 329 585,1504 108 896 169,80

Parts ou actions rachetées durant l’exercice -176 739,5745 -57 892 713,20

Solde net des souscriptions/rachats 152 845,5759 51 003 456,60

PART AC En montant

Commissions de souscription acquises -

Commissions de rachat acquises -

Total des commissions acquises -

PART IC

FR0010567552 En parts ou actions En montant

Parts ou actions souscrites durant l’exercice 149 722,5263 58 388 451,33

Parts ou actions rachetées durant l’exercice -175 992,6276 -66 295 974,39

Solde net des souscriptions/rachats -26 270,1013 -7 907 523,06

PART IC En montant

Commissions de souscription acquises -

Commissions de rachat acquises -

Total des commissions acquises -

PART N

FR0013480779 En parts ou actions En montant

Parts ou actions souscrites durant l’exercice - -

Parts ou actions rachetées durant l’exercice -38,0001 -5 784,74

Solde net des souscriptions/rachats -38,0001 -5 784,74

PART N En montant

Commissions de souscription acquises -

Commissions de rachat acquises -

Total des commissions acquises -
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VENTILATION DE L'ACTIF NET PAR NATURE DE PARTS OU 
ACTIONS

Code ISIN de la 
part ou action

Libellé de la part 
ou action

Affectation 
des sommes 

distribuables

Devise 
de la 

part ou 
action

Actif net en 
devise de la part 

ou action
Nombre de parts 

ou actions

Valeur 
liquidative en 

devise de la part 
ou action

FR0000939845 PART AC Capitalisable EUR 603 537 149,90 1 741 344,9122 346,59

FR0010567552 PART IC Capitalisable EUR 255 786 489,99 647 007,0628 395,33

 



Exposition sur le marché des obligations convertibles par pays et 
maturité de l'exposition
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Ventilation des expositions significatives par pays

Exprimés en milliers d’EUR
Exposition 

+/‐ États‐Unis+/‐ France+/‐ Japon+/‐ Canada+/‐ Irlande+/‐

Actif

Actions et valeurs assimilées 850 307,92 603 891,33 48 603,03 39 892,61 31 759,41 29 895,50

Opérations temporaires sur 
titres - - - - - -

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - - -

Hors‐bilan
Futures - N/A N/A N/A N/A N/A

Options - N/A N/A N/A N/A N/A

Swaps - N/A N/A N/A N/A N/A

Autres instruments financiers - N/A N/A N/A N/A N/A

Total 850 307,92 N/A N/A N/A N/A N/A

Décomposition de l'exposition par maturité Décomposition par niveau 
de deltas

Exprimés en milliers d’EUR
Exposition 

+/‐ <= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1

‐ - - - - - -

‐ - - - - - -

‐ - - - - - -

‐ - - - - - -

‐ - - - - - -

Autres - - - - - -

Total - - - - - -

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles)

EXPOSITIONS DIRECTES ET INDIRECTES SUR LES DIFFÉRENTS 
MARCHÉS
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Ventilation par nature de taux

Exprimés en milliers d’EUR
Exposition 

+/‐
Taux fixe 

+/‐

Taux variable 
ou révisable 

+/‐
Taux indexé 

+/‐

Autre ou sans 
contrepartie de 

taux 
+/‐

Actif
Dépôts - - - - -

Obligations - - - - -

Titres de créances - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - -

Comptes financiers 4 505,25 - - - 4 505,25

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - -

Comptes financiers - - - - -

Emprunts - - - - -

Hors‐bilan
Futures N/A - - - -

Options N/A - - - -

Swaps N/A - - - -

Autres instruments financiers N/A - - - -

Total N/A - - - 4 505,25

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles)
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Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
ventilation par maturité

Ventilation par durée résiduelle

Exprimés en milliers d’EUR
0 ‐ 3 mois 

+/‐
3 ‐ 6 mois 

+/‐
6 mois ‐1 an 

+/‐
1 ‐ 3 ans 

+/‐
3 ‐ 5 ans 

+/‐
5 ‐ 10 ans 

+/‐
>10 ans 

+/‐

Actif
Dépôts - - - - - - -

Obligations - - - - - - -

Titres de créances - - - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - - - -

Comptes financiers 4 505,25 - - - - - -

Passif

Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - - - -

Comptes financiers - - - - - - -

Emprunts - - - - - - -

Hors‐bilan
Futures - - - - - - -

Options - - - - - - -

Swaps - - - - - - -

Autres instruments - - - - - - -

Total 4 505,25 - - - - - -
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COVEA ACTIONS MONDE

Exposition directe sur le marché des devises

Exprimés en milliers d’EUR USD+/‐ JPY+/‐ CAD+/‐ GBP+/‐
Autres devises

+/‐

Actif
Dépôts - - - - -

Actions et valeurs assimilées 623 966,77 39 892,61 31 759,41 26 526,95 31 237,09

Obligations et valeurs 
assimilées - - - - -

Titres de créances - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - -

Créances 258,93 - - - 211,40

Comptes financiers 552,15 673,87 227,20 353,77 631,36

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - - - -

Dettes - - - - -

Comptes financiers - - - - -

Emprunts - - - - -

Hors‐bilan
Devises à recevoir - - - - -

Devises à livrer - - - - -

Futures, options, swaps - - - - -9 081,90

Autres opérations - - - - -

Total 624 777,85 40 566,48 31 986,61 26 880,72 22 997,95
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Exposition directe aux marchés de crédit

Exprimés en milliers d’EUR
Invest. Grade 

+/‐
Non Invest. Grade 

+/‐
Non notés 

+/‐

Actif
Obligations convertibles en 
actions - - -

Obligations et valeurs assimilées - - -

Titres de créances - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - -

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers - - -

Opérations temporaires sur 
titres - - -

Hors‐bilan
Dérivés de crédits - - -

Solde net - - -

Méthodologie : 
Le classement des titres exposés directement aux marchés de taux (1) dans les catégories "INVESTMENT GRADES", "Non 
INVESTMENT GRADES" et "NON NOTES" est alimenté des principales notations financières.  
Pour chaque instrument, la notation est déterminée selon l'algorithme du 2ème meilleur rating externe. 
Le 2ème meilleur rating est celui dont la notation en valeur numérique est le second sur l'ensemble des notations trouvées. 
Dans le cas où un seul rating est disponible, ce rating est considéré comme le second meilleur. 
En cas d'absence de rating, c'est la notation de l'émetteur qui est requise. 
 
(1) Les éléments de taux d'actif et de passif sont présentés en valeur d'inventaire par cohérence avec les éléments du bilan. 
Concernant les opérations temporaires, seules les cessions temporaires sont renseignées (mises en pension, titres prêtés et titres donnés en 
garantie).  
Les acquisitions temporaires sont exclues.
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Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

Valeur actuelle constitutive 
d’une dette

Valeur actuelle constitutive 
d’une créanceexprimés en milliers d’Euro

Opérations figurant à l’actif du bilan

--Dépôts

--Instruments financiers à terme non compensés

--Créances représentatives de titres financiers reçus en pension

--Créances représentatives de titres donnés en garantie

--Créances représentatives de titres financiers prêtés

--Titres financiers empruntés

--Titres reçus en garantie

--Titres financiers donnés en pension

Créances

--Collatéral espèces

--Dépôt de garantie espèces versé

Opérations figurant au passif du bilan

--Dettes représentatives de titres donnés en pension

--Instruments financiers à terme non compensés

Dettes

--Collatéral espèces
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Code ISIN 
Dénomination 
du Fonds Société de gestion

Orientation des 
placements / style 

de gestion

Pays de 
domiciliation 

du Fonds

Devise 
de la 
part 

d’OPC
Montant de 
l’exposition

- ‐ ‐ ‐ ‐ ‐ -

Total -

Expositions indirectes pour les OPC de multi‐gestion
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31.12.2025

Créances
Souscriptions à recevoir -

Souscriptions à titre réductible -

Coupons à recevoir 315 134,10

Ventes à règlement différé -

Obligations amorties -

Dépôts de garantie 155 185,74

Frais de gestion -

Autres débiteurs divers -

Total des créances 470 319,84

Dettes
Souscriptions à payer -

Rachats à payer -

Achats à règlement différé -

Frais de gestion -1 075 452,10

Dépôts de garantie -

Autres créditeurs divers -

Total des dettes -1 075 452,10

Total des créances et dettes -605 132,26

Créances et dettes ‐ ventilation par nature

AUTRES INFORMATIONS RELATIVES AU BILAN ET AU COMPTE 
DE RÉSULTAT



Frais de gestion, autres frais et charges 
 
Les frais recouvrent tous les frais facturés directement à l'OPCVM, à l’exception des frais de transactions. Les frais de transaction 
incluent les frais d’intermédiation (courtage, impôts de bourse, etc.…) et la commission de mouvement, le cas échéant, qui peut 
être perçue notamment par le dépositaire. 

 
Ces frais n’incluent pas les frais de recherche. 
* Les frais de fonctionnement sont supportés par la Société de Gestion à l'exception des frais de commissariat aux comptes qui sont supportés par le fonds, des 
éventuels frais liés à la distribution transfrontalière, des frais valorisateur ainsi que des éventuels frais fiscaux ("Tax agent" local). 
** Cette tarification est fonction des actifs éligibles à l'actif de votre fonds. 
L'OPCVM sera susceptible de ne pas informer ses porteurs de parts de manière particulière, ni de leur offrir la possibilité d'obtenir le rachat de leurs parts sans 
frais en cas de majoration des frais de fonctionnement et autres services pour lesquels le prélèvement en frais réels a été choisi qui serait égale ou inférieure à 
10 points de base par année civile ; l'information des porteurs de parts pouvant alors être réalisée par tout moyen. Cette information sera publiée préalablement 
à la prise d'effet de la majoration. 
Pour plus de précisions sur les frais effectivement facturés à l’OPC, veuillez‐vous reporter à la section « Frais » de votre Document d’Informations Clés (DIC).

Frais facturés à l’OPCVM Assiette Taux, barème

Frais de gestion financière TTC Actif net Part A(C) : 1,70 % maximum 
Part I(C) : 0,60 % maximum 
Part N : 1,00 % maximum

Frais de fonctionnement et autres services* Actif net 0,02 % maximum 

Frais indirects maximum TTC (commissions  
et frais de gestion)

Actif net Non concerné

Commissions de mouvement** Prélèvement sur 
chaque transaction

OPC: Néant 
ETF : 0,07% maximum 
Actions : de 0 à 0,09% maximum prélevés 
par l'intermédiaire sur l'opération achat/vente

Prélevée par l'intermédiaire sur l'opération 
d'achat/vente d'actions

Commission/forfait par 
lot

Futures : Commission de 3,30 € maximum 
par contrat futures (à la charge de l'OPC) 
et/ou par lot

Prélevée selon les opérations/instruments par 
l'intermédiaire

Montant Obligations/TCN : Néant

Commission de surperformance Actif net Néant

62 Rapport annuel ‐ Exercice clos le : 31.12.202520050

COVEA ACTIONS MONDE



63 Rapport annuel ‐ Exercice clos le : 31.12.202520050

COVEA ACTIONS MONDE

PART AC

FR0000939845 31.12.2025

Frais fixes 9 467 167,04

Frais fixes en % actuel 1,71

Frais variables -

Frais variables en % actuel -

Rétrocessions de frais de gestion -

PART IC

FR0010567552 31.12.2025

Frais fixes 1 535 284,16

Frais fixes en % actuel 0,61

Frais variables -

Frais variables en % actuel -

Rétrocessions de frais de gestion -

PART N

FR0013480779 31.12.2025

Frais fixes 37,57

Frais fixes en % actuel 0,90

Frais variables -

Frais variables en % actuel -

Rétrocessions de frais de gestion -
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Acquisitions temporaires

Engagements reçus et donnés
Autres engagements (par nature de produit) 31.12.2025

Garanties reçues

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan -

Garanties données

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste 
d’origine -

Engagements de financement reçus mais non encore tirés -

Engagements de financement donnés mais non encore tirés -

Autres engagements hors‐bilan -

Total -

Autres engagements (par nature de produit) 31.12.2025

Titres acquis à réméré -

Titres pris en pension livrée -

Titres empruntés -

Titres reçus en garantie -
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Instruments d’entités liées

31/12/2025LibelléCode ISIN

-Total

-‐-
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Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

DÉTERMINATION ET VENTILATION DES SOMMES 
DISTRIBUABLES

31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Revenus nets -1 782 773,28 -1 813 819,92

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) - -

Revenus de l’exercice à affecter (**) -1 782 773,28 -1 813 819,92

Report à nouveau - -

Sommes distribuables au titre du revenu net -1 782 773,28 -1 813 819,92

PART AC

FR0000939845 31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Affectation :

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation -3 135 582,16 -3 060 932,16

Total -3 135 582,16 -3 060 932,16

(*) Information relative aux acomptes versés

Montant unitaire - -

Crédits d’impôts totaux - -

Crédits d’impôts unitaires - -

(**) Information relative aux actions ou parts ouvrant droit 
à distribution

Nombre d’actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des 
acomptes - -

Crédits d’impôt attaché à la distribution du revenu - -
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PART IC

FR0010567552 31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Affectation :

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation 1 352 808,89 1 247 100,59

Total 1 352 808,89 1 247 100,59

(*) Information relative aux acomptes versés

Montant unitaire - -

Crédits d’impôts totaux - -

Crédits d’impôts unitaires - -

(**) Information relative aux actions ou parts ouvrant droit 
à distribution

Nombre d’actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des 
acomptes - -

Crédits d’impôt attaché à la distribution du revenu - -

PART N

FR0013480779 31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Affectation :

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation - 11,65

Total - 11,65

(*) Information relative aux acomptes versés

Montant unitaire - -

Crédits d’impôts totaux - -

Crédits d’impôts unitaires - -

(**) Information relative aux actions ou parts ouvrant droit 
à distribution

Nombre d’actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des 
acomptes - -

Crédits d’impôt attaché à la distribution du revenu - -
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Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins‐
values réalisées nettes

31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Plus ou moins‐values réalisées nettes de l'exercice 45 472 433,16 78 736 458,95

Acomptes sur plus et moins‐values réalisées nettes versées 
au titre de l’exercice (*) - -

Plus ou moins‐values réalisées nettes à affecter (**) 45 472 433,16 78 736 458,95

Plus et moins‐values réalisées nettes antérieures non 
distribuées - -

Sommes distribuables au titre des plus ou moins‐
values réalisées

45 472 433,16 78 736 458,95

PART AC

FR0000939845 31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Affectation :

Distribution - -

Report à nouveau des plus ou moins‐values réalisées nettes - -

Capitalisation 31 995 854,24 53 362 131,61

Total 31 995 854,24 53 362 131,61

(*) Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés - -

(**) Information relative aux actions ou parts ouvrant droit 
à distribution

Nombre d’actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des 
acomptes - -
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PART IC

FR0010567552 31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Affectation :

Distribution - -

Report à nouveau des plus ou moins‐values réalisées nettes - -

Capitalisation 13 476 579,07 25 373 747,29

Total 13 476 579,07 25 373 747,29

(*) Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés - -

(**) Information relative aux actions ou parts ouvrant droit 
à distribution

Nombre d’actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des 
acomptes - -

PART N

FR0013480779 31.12.2025 31.12.2024

Devise EUR EUR

Affectation :

Distribution - -

Report à nouveau des plus ou moins‐values réalisées nettes - -

Capitalisation - 580,05

Total - 580,05

(*) Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés - -

(**) Information relative aux actions ou parts ouvrant droit 
à distribution

Nombre d’actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des 
acomptes - -
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INVENTAIRE DES ACTIFS ET PASSIFS
Inventaire des éléments de bilan (hors IFT) 
Le secteur d’activité mentionné dans l’inventaire représente l’activité principale exercée par l’émetteur de l’instrument financier. 
L’information est issue du code ICB publié lorsqu’il est disponible.

Montant %ANQuantitéDeviseInstruments

850 307 920,34 98,95Actions et valeurs assimilées

850 307 920,34 98,95Actions et valeurs assimilées négociées sur un marché 
réglementé ou assimilé

Activites de gestion de fonds 11 210 830,64 1,30

11 210 830,64 1,3074 200USDMORGAN STANLEY

Activites des agents et courtiers d assurances 8 898 582,47 1,04

8 898 582,47 1,0429 630USDAON PLC

Activités soutien à l’extraction d’hydrocarbures 7 894 891,91 0,92

7 894 891,91 0,92203 700USDBAKER HUGHES REGISTERED SHS A

Autre commerce de detail non specialise 21 757 661,87 2,53

21 757 661,87 2,53229 470USDWALMART INC

Autre distribution de credit 35 071 627,24 4,08

16 655 621,28 1,9452 900USDAMERICAN EXPRESS CO

18 416 005,96 2,1461 700USDVISA INC‐A

Autre intermediation monetaire 39 631 034,90 4,61

21 723 829,79 2,53464 100USDBANK OF AMERICA CORP

17 907 205,11 2,0865 300USDJP MORGAN CHASE & CO

Comm détail habillement en magasin spécialisé 10 210 162,55 1,19

10 210 162,55 1,1978 100USDTJX COMPANIES INC

Construction aeronautique et spatiale civile 34 178 637,02 3,98

17 256 577,02 2,0198 900USDHOWMET AEROSPACE INC

16 922 060,00 1,9756 900EURSAFRAN

Courtage de valeurs mobilieres et de matieres prem 10 193 021,28 1,19

10 193 021,28 1,1935 200USDEVERCORE INC

Dépollution et autres services gestion des déchets 9 083 839,83 1,06

9 083 839,83 1,0648 580USDWASTE MANAGEMENT INC

Édition d’autres logiciels 77 640 965,57 9,03

59 861 866,21 6,97145 440USDMICROSOFT CORP

9 327 574,47 1,0859 500USDPALO ALTO NETWORKS INC

8 451 524,89 0,9864 825USDSERVICENOW INC

Étirage à froid barres 9 953 180,43 1,16

9 953 180,43 1,1671 700USDNUCOR CORP

Extraction autres miner mét n.fer 25 204 346,99 2,93

16 706 892,05 1,94444 600GBPANTOFAGASTA PLC

8 497 454,94 0,9948 050CADFRANCO NEVADA
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Montant %ANQuantitéDeviseInstruments

Extraction minerais d’uranium et thorium 13 242 569,12 1,54

13 242 569,12 1,54169 515CADCAMECO CORP

Fabr. carrosseries et remorques 8 987 340,00 1,05

8 987 340,00 1,0528 200EURFERRARI NV

Fabr. parfums et Prod. pour la toilette 9 113 676,00 1,06

9 113 676,00 1,0624 860EURLOREAL SA

Fabrication chaussures 6 383 470,89 0,74

6 383 470,89 0,74117 730USDNIKE INC ‐B‐

Fabrication ciment 9 820 059,59 1,14

9 820 059,59 1,1492 100GBPCRH PLC

Fabrication composants électroniques 90 291 898,80 10,51

10 455 625,53 1,2245 300USDANALOG DEVICES INC

16 583 344,68 1,9356 300USDBROADCOM INC

41 196 659,57 4,79259 550USDNVIDIA CORP

22 056 269,02 2,57525 100TWDTAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING CO LTD

Fabrication d’armes et munitions 7 805 000,00 0,91

7 805 000,00 0,915 000EURRHEINMETALL AG

Fabrication d’autres Prod. alimentaires n.c.a. 9 410 773,19 1,09

9 410 773,19 1,09162 350USDMCCORMICK NON VTG

Fabrication d’équipements communication 51 606 843,75 6,01

42 405 532,60 4,94183 280USDAPPLE INC

9 201 311,15 1,0728 205USDMOTOROLA SOLUTIONS INC

Fabrication de vêtements de dessus 12 329 175,00 1,43

12 329 175,00 1,4319 115EURLVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE

Fabrication gaz industriels 11 176 861,28 1,30

11 176 861,28 1,3030 800USDLINDE PLC

Fabrication machines diverses d’usage général 26 584 218,21 3,09

9 484 993,21 1,10356 200JPYHITACHI LTD

17 099 225,00 1,9971 500EURSIEMENS AG‐NOM

Fabrication préparations pharmaceutiques 11 798 614,47 1,37

11 798 614,47 1,3712 900USDELI LILLY & CO

Fabrication Prod. pharmaceutiques base 9 180 824,57 1,07

9 180 824,57 1,0715 900CHFLONZA GROUP AG N

Fabr instrmt & appareil mesure, essai & navigation 48 648 427,92 5,66

15 034 069,79 1,75133 100USDEMERSON ELECTRIC CO

8 688 737,03 1,0128 220JPYKEYENCE CORP

15 635 287,02 1,8231 705USDTHERMO FISHER SCIE

9 290 334,08 1,08359 600JPYYASKAWA ELECTRIC CORP

Fabr instrumt & fourn. à usage médical,dentaire 39 435 438,59 4,59

15 727 893,62 1,83147 500USDABBOTT LABORATORIES

12 428 545,82 1,4596 600JPYHOYA CORP
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Montant %ANQuantitéDeviseInstruments

11 278 999,15 1,3123 400USDINTUITIVE SURGICAL

Fabr moteurs, génératrices & transfo. électriques 21 640 827,14 2,52

11 402 710,64 1,3320 500USDGE VERNOVA INC

10 238 116,50 1,1943 585EURSCHNEIDER ELECTRIC SA

Hôtels et hébergement similaire 13 597 753,19 1,58

13 597 753,19 1,5851 500USDMARRIOTT INTERNATIONAL‐A

Industrie des eaux min. & autres boissons non alc. 9 507 760,00 1,11

9 507 760,00 1,11159 800USDCOCA‐COLA CO

infra infor. trait de donnees. heb et act connexes 57 069 246,81 6,64

35 269 106,38 4,10132 400USDALPHABET INC

9 423 820,43 1,1019 300USDMSCI

12 376 320,00 1,44155 100USDNETFLIX INC

Prod films cinématog. vidéo&programmes télévision 11 605 024,13 1,35

11 605 024,13 1,35119 855USDWALT DISNEY CO/THE

Production d’électricité 28 080 241,32 3,27

13 649 751,49 1,5945 400USDCONSTELLATION  ENERGY CORP

14 430 489,83 1,68781 505EURIBERDROLA SA

Transports par conduites 10 019 384,39 1,17

10 019 384,39 1,17245 420CADENBRIDGE

Vente à distance 32 043 709,28 3,73

32 043 709,28 3,73163 120USDAMAZON.COM INC

5 115 598,32 0,60Parts d’OPC et fonds d’investissements

5 115 598,32 0,60OPCVM et équivalents d’autres Etats membres de 
l’Union européenne

5 115 598,32 0,604 729USDAMUNDI MONEY MARKET FUND SICAV SHS IV CAP

855 423 518,66 99,55Total
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INVENTAIRES DES IFT (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Inventaire des opérations à terme de devises

-‐-‐--‐

Montant (*)DeviseMontant (*)DevisePassifActifLibellé instrument

Devises à livrer (‐)Devises à recevoir (+)Valeur actuelle présentée au 
bilan

Montant de l’exposition en Euro (*)

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

----Total

Inventaire des instruments financiers à terme ‐ actions

+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Futures

---Sous total

Options

---Sous total

Swaps

---Sous total

Autres instruments

---Sous total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

---Total

Inventaire des instruments financiers à terme ‐ taux d’intérêt

+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Futures

---Sous total

Options

---Sous total

Swaps

---Sous total
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+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Autres instruments

---Sous total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

---Total

Inventaire des instruments financiers à terme ‐ de change

+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Futures

-9 081 892,8555 843,35-73EURO/CHF FU 0326

---Sous total

Options

---Sous total

Swaps

---Sous total

Autres instruments

---Sous total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

-9 081 892,8555 843,35-Total

Inventaire des instruments financiers à terme ‐ sur risque de crédit

+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Futures

---Sous total

Options

---Sous total
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+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Swaps

---Sous total

Autres instruments

---Sous total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

---Total

Inventaire des instruments financiers à terme ‐ autres expositions

+/‐PassifActif
Quantité/ 

NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Futures

---Sous total

Options

---Sous total

Swaps

---Sous total

Autres instruments

---Sous total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

---Total
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INVENTAIRE DES OPÉRATIONS À TERME DE DEVISE  
(utilisées en couverture d’une catégorie de part)

--‐-‐--‐

Classe de 
part 

couverteMontant (*)DeviseMontant (*)DevisePassifActifLibellé instrument

Devises à livrer (‐)Devises à recevoir 
(+)

Montant de l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée 
au bilan

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.

----Total

INVENTAIRE DES INSTRUMENTS FINANCIERS À TERME  
(utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Classe de part 
couverte+/‐PassifActif

Quantité/ 
NominalLibellé instrument

Montant de 
l’exposition en Euro (*)Valeur actuelle présentée au bilan

Futures

---Sous total

Options

---Sous total

Swaps

---Sous total

Autres instruments

---Sous total

---Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.
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Synthèse de l'inventaire
Valeur actuelle présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 855 423 518,66

Inventaire des IFT (hors IFT utilisés en couverture de parts émises) :

Total opérations à terme de devises -

Total instruments financiers à terme ‐ actions -

Total instruments financiers à terme ‐ taux -

Total instruments financiers à terme ‐ change -55 843,35

Total instruments financiers à terme ‐ crédit -

Total instruments financiers à terme ‐ autres expositions -

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en 
couverture de parts émises

-

Autres actifs (+) 5 031 416,68

Autres passifs (‐) -1 075 452,10

Total = actif net 859 323 639,89
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Dénomination du produit : COVÉA ACTIONS 
MONDE 

 

Identifiant d’entité juridique: 
969500DIF64CYHMVS668 

Caractéristiques environnementales et/ou sociales 
Ce produit financier avait-il un objectif d’investissement durable? 

⚫⚫ ☐ OuiOui ⚫⚫ ☒ NNonon 

☐ Il a réalisé des investissements durables ayant un 
objectif environnemental: N/A 

☐ dans des activités économiques qui sont 
considérées comme durables sur le plan 
environnemental au titre de la taxinomie de l’UE 

☐ dans des activités économiques qui ne sont pas 
considérées comme durables sur le plan 
environnemental au titre de la taxinomie de l’UE 

☐ il a réalisé des investissements durables ayant un 
objectif social : N/A 

☐ Il promouvait des caractéristiques environnementales et 
sociales (E/S) et, bien qu’il n’ait pas pour objectif 
l’investissement durable, il contiendra une proportion 
minimale de N/A d’investissements durables 

☐ ayant un objectif environnemental dans des activités 
économiques qui sont considérées comme durables 
sur le plan environnemental au titre de la taxinomie 
de l’UE 

☐ ayant un objectif environnemental dans des activités 
économiques qui ne sont pas considérées comme 
durables sur le plan environnemental au titre de la 
taxinomie de l’UE 

☐ ayant un objectif social 

☒ Il promouvait des caractéristiques E/S, mais ne réalisera 
pas d’investissements durables 

 

Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou 
sociales promues par ce produit financier ont-elles été atteintes ? 

Les caractéristiques ont été atteintes de la manière suivante :  

 

1. La politique d'exclusion a été appliquée et le fonds n'a pas investi dans les titres exclus à cause 
de leur expositions charbon ou énergies non-conventionnelles. 

 

2. L'engagement sur l'amélioration de la note du portefeuille par rapport à son univers a été 
tenu. 

 

Quelle a été la performance des indicateurs de durabilité? 
Indicateurs de durabilité 31/12/2025 

Part des entreprises exposés au pétrole et gaz non conventionnel 0,0% 

Part des entreprises exposés au charbon (hors énergéticiens) 0,0% 

Note moyenne ESG du portefeuille  0,54 

Note moyenne ESG de l'univers 0,52 

Sources : Covéa Finance, S&P Trucost, ISS, Urgewald 

 

La taxinomie de l’UE établit un principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » en 
vertu duquel les investissements alignés sur la taxinomie ne devraient pas causer de préjudice 
important aux objectifs de la taxinomie de l’UE et s’accompagne de critères spécifiques de 
l’Union. 

Les indicateurs de 
durabilité permettent 
de mesurer la manière 
dont les 
caractéristiques 
environnementales et 
sociales promues par 
le produit ont été 
atteintes. 

Par investissement 
durable, on entend 
un investissement 
dans une activité 
économique qui 
contribue à un objectif 
environnemental ou 
social, pour autant 
qu’il ne cause de 
préjudice important à 
aucun de ces objectifs 
et que les sociétés 
bénéficiaires des 
investissements 
appliquent des 
pratiques de bonne 
gouvernance. 

La taxinomie de l’UE 
est un système de 
classification institué 
par le règlement (UE) 
2020/852,  qui dresse 
une liste d’activités 
économiques 
durables sur le plan 
environnemental. Ce 
règlement n’établit 
pas de liste d’activités 
économiques durables 
sur le plan social. Les 
investissements 
durables ayant un 
objectif 
environnemental ne 
sont pas 
nécessairement 
alignés sur la 
taxinomie. 
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Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux 
investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union 
européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Les 
investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en 
compte les critères de l’Union en matière d’activités économiques durables sur le plan 
environnemental. 

 

Comment ce produit financier a-t-il pris en considération les principales 
incidences négatives sur les facteurs de durabilité? 

Les indicateurs d’incidences négatives sont pris en compte dans l’exercice du filtre DNSH. Celui-ci 
repose sur les indicateurs suivants : 

-� Pilier E (Environnement) : 
o� Intensité de gaz à effet de serre 
o� Rejets dans l’eau 

-� Pilier S (Social) : 
o� Violation des principes du pacte mondial des Nations Unies et des principes directeurs 

de l’OCDE 
o� Ratio moyen de femmes vs hommes dans les conseils d’administration 

Covéa Finance tient également compte des principales incidences négatives (« PAI ») dans sa 
politique d’exclusion. Ces exclusions couvrent les sujets suivants : armes controversées, tabac, 
jeux d’argent et de paris, et combustibles non conventionnels. 

Par ailleurs, Covéa Finance applique un suivi des controverses qui vise à identifier les 
controverses sur les piliers E, S et G. 

 

 

Quels ont été les principaux investissements de ce produit financier? 
 Nom de l'émetteur Secteur % 

actifs 
Pays 

MICROSOFT Technologies de 
l'information 

7,00 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

APPLE Technologies de 
l'information 

4,96 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

NVIDIA Technologies de 
l'information 

4,82 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

ALPHABET INC-CL A Services de 
Communication 

4,12 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

AMAZON.COM Consommation 
Discrétionnaire 

3,75 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

TAIWAN SEMICONDUCTOR 
MFG 

Technologies de 
l'information 

2,58 % TAIWAN 

WALMART INC Biens de consommation 
de Base 

2,54 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

BANK OF AMERICA Produits financiers 2,54 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

VISA CLASS A Produits financiers 2,15 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

J.P.MORGAN CHASE & CO Produits financiers 2,09 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

HOWMET AEROSPACE Industrie 2,02 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

SIEMENS Industrie 2,00 % ALLEMAGNE 

SAFRAN Industrie 1,98 % FRANCE 

La liste comprend les 
investissements 
constituant la plus 
grande proportion 
d’investissements 
du produit financier au 
cours de la période de 
référence, à savoir: 
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ANTOFAGASTA Matériaux 1,95 % CHILI 

AMERICAN EXPRESS CO Produits financiers 1,95 % ETATS UNIS 
D'AMÉRIQUE 

Hors dérivés 

 

 

Quelle était la proportion d’investissements liés à la durabilité? 
 

 

Quelle était l’allocation des actifs? 
 

 

 

 
 

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements du produit 
financier utilisés pour atteindre les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le 
produit financier. 

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni 
alignés sur les caractéristiques environnementales ou sociales ni considérés comme des 
investissements durables. 

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend: 

-� la sous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables ayant des 
objectifs environnementaux ou sociaux; 

-� la sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements 
alignés sur les caractéristiques environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés 
comme des investissements durables. 

 

Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés? 
 

Exposition sectorielle – Répartition globale Exposition sectorielle – Combustibles fossiles 

Investissements 
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Pour être conforme à 
la taxonomie de l’UE, 
les critères applicables 
au gaz fossile 
comprennent des 
limitations des 
émissions et le 
passage à l’électricité 
d’origine renouvelable 
ou à des carburants à 
faible teneur en 
carbone d’ici à la fin 
de 2035. En ce qui 
concerne l’énergie 
nucléaire, les critères 
comprennent des 
règles complètes en 
matière de sûreté 
nucléaire et gestion 
des déchets. 

Les activités 
habilitantes 
permettent 
directement à d’autres 
activités de contribuer 
de manière 
substantielle à la 
réalisation d’un 
objectif 
environnemental 

Les activités 
transitoires sont des 
activités pour 
lesquelles il n’existe 
pas encore de 
solutions de 
remplacement sobres 
en carbone, entre 
autres, dont les 
niveaux d’émission de 
gaz à effet de serre 
correspondant aux 
meilleures 
performances 
réalisables. 
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Hors dérivés 

Sources : Covéa Finance, ISS 

 

Sous secteurs GICS 2 Répartition 
Globale 

Combustibles 
fossiles 

Distribution et vente au détail de biens de 
consommation de base 

2,53 % 0,00 % 

Consommation discrétionnaire, distribution et vente au 
détail 

4,92 % 0,00 % 

Transports 0,00 % 0,00 % 

Services financiers 7,67 % 0,00 % 

Services de Télécommunication 0,00 % 0,00 % 

Services Commerciaux et Professionnels 1,06 % 0,00 % 

Services Consommateurs 1,58 % 0,00 % 

Services aux Collectivités 3,27 % 3,27 % 

Semi-conducteurs et équipements pour semi-
conducteurs 

10,51 % 0,00 % 

Sciences Pharmaceutiques, Biotechnologiques et 
Biologiques 

4,26 % 0,00 % 

Produits Domestiques et de Soin Personnel 1,06 % 0,00 % 

Produits Alimentaires, Boissons et Tabac 2,20 % 0,00 % 

Médias et Divertissement 6,90 % 0,00 % 

Matériel et Equipement de Technologies de 
l'Information 

7,02 % 0,00 % 

Matériaux 6,53 % 0,99 % 

Logiciels et Services 9,04 % 0,00 % 

Immobilier 0,00 % 0,00 % 

Equipements et Services de santé 4,59 % 0,00 % 

Energie 3,63 % 2,08 % 

Biens d'équipement 13,33 % 0,00 % 

Biens de Consommation Durables et Habillement 2,18 % 0,00 % 

Banques 4,61 % 0,00 % 

Automobiles et Composants Automobiles 1,05 % 0,00 % 

Assurance 1,04 % 0,00 % 

Autres 1,05 % 0,00 % 

Etats ou Quasi-états 0,00 % 0,00 % 

Hors dérivés 



82 Rapport annuel ‐ Exercice clos le : 31.12.202520050

COVEA ACTIONS MONDE

 
Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif environnemental étaient-
ils alignes sur la taxonomie de l’UE? 
 

Le produit financier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/ou à l’énergie 
nucléaire conformes à la taxonomie de l’UE1 ? 
☐ Oui 

 ☐ Dans le gaz fossile   ☐ Dans l’énergie nucléaire 

☒ Non 

 

Les graphiques ci-dessous font apparaitre en vert le pourcentage d’investissements alignés sur la 
taxinomie de l’UE. Etant donné qu’il n’existe pas de méthodologie appropriée pour déterminer 
l’alignement des obligations souveraines* sur la taxinomie, le premier graphique montre 
l’alignement sur la taxinomie par rapport à tous les investissements du produit financier, y 
compris les obligations souveraines, tandis que le deuxième graphique représente l’alignement 
sur la taxinomie uniquement par rapport aux investissements du produit financier autres que les 
obligations souveraines. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* Aux fins de ces graphiques, les «obligations souveraines» comprennent toutes les expositions 
souveraines 

 

Covéa Finance ne calcule pas la part d'alignement à la Taxonomie pour 2025. 

 

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie « autres », quelle était 
leur finalité et existait-il des garanties environnementales ou sociales minimales? 

Les investissements inclus dans la catégorie « #2 Autres » ont été les suivants : 

- les liquidités (détenues à titre accessoire pour répondre à l'objectif de gestion) ; 

 
1 Les activités liées au gaz fossile et/ou au nucléaire ne seront conformes à la taxonomie de l’UE que si elles 
contribuent à limiter le changement climatique (« atténuation du changement climatique ») et ne causent de 
préjudice important à aucun objectif de la taxonomie de l’UE – voir la note explicative dans la marge de 
gauche. 
L’ensemble des critères applicables aux activités économiques dans les secteurs du gaz fossile et de l’énergie 
nucléaire qui sont conformes à la taxonomie de l’UE sont définis dans le règlement délégué (UE) 2022/1214 
de la Commission. 

Chiffre 

D’affaires 

 

CapEx 

OpEx 

 

 

 

 

 

1. TAXONOMY-ALIGNMENT OF INVESTMENTS 

INCLUDING SOVEREIGN BONDS* 

���������������������������������������

�����������������������������

Chiffre 

D’affaires 

 

CapEx 

OpEx 

 

 

 

 

 

2. TAXONOMY-ALIGNMENT OF INVESTMENTS 

EXCLUDING SOVEREIGN BONDS* 
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�����������������������������

Les activités alignées 
sur la taxonomie sont 
exprimées en 
pourcentage: 

- du chiffre 
d’affaires pour 
refléter la part des 
revenus provenant des 
activités vertes des 
sociétés dans 
lesquelles le produit 
financier a investi; 

- des dépenses 
d’investissement 
(CapEx) pour montrer 
les investissements 
verts réalisés par les 
sociétés dans 
lesquelles le produit 
financier a investi, 
pour une transition 
vers une économie 
verte par exemple; 

- des dépenses 
d’exploitation 
(OpEx) pour refléter 
les activités 
opérationnelles vertes. 

�������������������������������������������������� 
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Ce graphique représente 100% du total des 
investissements. 
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- les dépôts (peuvent être utilisés afin de rémunérer la trésorerie) ; 

- les OPC (hors part des éventuels investissements en catégorie #1B des OPC Covéa Finance) ; 

- les instruments dérivés 

 

Les instruments dérivés sont utilisés dans une logique d’exposition ou de couverture. Ces 
instruments font partie du processus d’investissement en raison de leur liquidité et de leur 
rapport coût/efficacité. 

Il n’existe pas de garanties environnementales ou sociales minimales applicables à ces 
instruments. Cela étant, ils peuvent faire l’objet d’une appréciation ESG. 

 

Quelles mesures ont été prises pour respecter les caractéristiques 
environnementales et/ou sociales au cours de la période de référence ? 

Les mesures ci-dessous ont été prises pour respecter les caractéristiques environnementales 
et/ou sociales : 

 

1. L’application de la politique d’exclusion normative et sectorielle de la Société de gestion et en 
particulier l'exclusion des émetteurs privés liés aux énergies non-conventionnelles (ex. pétrole, 
gaz de schiste) ou au charbon (sauf producteurs d’énergie). 

Covéa Finance dispose d'un processus opérationnel lui permettant de pouvoir gérer sa politique 
d'exclusion construite et revue annuellement avec les équipes Recherche et Gestion applicable à 
l'ensemble des portefeuilles. Les listes d'exclusion sont rafraîchies chaque trimestre afin 
d'identifier les éventuels émetteurs à exclure au sein des portefeuilles. Une méthodologie 
spécifique permettant la sortie de positions sur des émetteurs soumis à exclusion post 
investissement a été définie et implémentée afin que l'ensemble des portefeuilles reflète la 
philosophie globale de Covéa Finance sur ces sujets 

 

2. La notation extra-financière (« notation ESG ») des émetteurs est déterminée à partir de son 
modèle d’évaluation ESG propriétaire des émetteurs privés déployé en 2024 selon une approche 
«Best-in-Class», consistant à privilégier les émetteurs les mieux notés d'un point de vue extra-
financier au sein de leur secteur d'activité. Ces évaluations quantitatives sont complétées dans 
certains cas limités et déterminés (certaines valeurs dites cœurs de portefeuille, valeurs non 
notées par le modèle en l’absence de données suffisantes…) par une approche qualitative de 
l’émetteur. Ce travail réalisé, par l’équipe Analyse Financière et Extra-Financière, approfondit la 
recherche et l’analyse d’éléments sur les trois piliers E, S et G. 

 

L'ensemble des équipes de gestion bénéficient d’une méthodologie de notation qualitative ESG 
mise en œuvre par Covéa Finance leur permettant de considérer les caractéristiques ESG de 
chacun des émetteurs. 

Tous nos fonds Catégorie 2 AMF suivent une approche « en amélioration de note » (c’est-à-dire 
que la note ESG moyenne du portefeuille doit être supérieure à celle de l’univers investissable). 

 

 

 

 

 

  

 




