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s฀ ,E฀0LAN฀D�%PARGNE฀D�%NTREPRISE฀�0%%	฀EST฀UN฀DISPOSITIF฀
COLLECTIF฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE฀FACULTATIF�฀)L฀PERMET฀AUX฀
COLLABORATEURS฀D�UNE฀ENTREPRISE฀DE฀SE฀CONSTITUER฀UNE฀
ÏPARGNE฀Ì฀MOYEN฀TERME฀INVESTIE฀EN฀PARTS฀D�/0#6-1฀
OU฀EN฀ACTIONS�฀AVEC฀L�AIDE฀DE฀LEUR฀EMPLOYEUR฀�PRISE฀EN฀
CHARGE฀DES฀FRAIS฀DE฀TENUE฀DE฀COMPTE฀ET฀ÏVENTUELLEMENT฀
VERSEMENT฀COMPLÏMENTAIRE฀DE฀L�ENTREPRISE฀APPELÏ฀
ABONDEMENT	�฀DANS฀UN฀CADRE฀SOCIAL฀ET฀lSCAL฀FAVORABLE�

s฀ %N฀CONTREPARTIE�฀CHAQUE฀SOMME฀VERSÏE฀DANS฀LE฀DISPOSITIF฀
RESTE฀INDISPONIBLE฀PENDANT฀UNE฀DURÏE฀DE฀CINQ฀ANS�฀SAUF฀
CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀ANTICIPÏ฀PRÏVUS฀PAR฀LA฀LOI฀฀�VOIR฀TABLEAU฀
PAGE฀SUIVANTE	�

s฀ !฀LA฀SORTIE฀DU฀PLAN�฀L�ÏPARGNE฀EST฀VERSÏE฀SOUS฀FORME฀
DE฀CAPITAL�฀)L฀N�Y฀A฀PAS฀D�IMPOSITION฀SUR฀LES฀PLUS
VALUES฀
RÏALISÏES�฀SEULS฀LES฀PRÏLÒVEMENTS฀SOCIAUX฀SONT฀ALORS฀DUS฀฀
SUR฀LES฀PRODUITS฀DE฀L�ÏPARGNE�

s฀ ,E฀0LAN฀D�%PARGNE฀D�%NTREPRISE฀EXISTE฀ÏGALEMENT฀SOUS฀
UNE฀FORME฀)NTERENTREPRISES฀�0%)	�฀LORSQU�IL฀EST฀COMMUN฀
Ì฀PLUSIEURS฀ENTREPRISES฀DISTINCTES�฀OU฀SOUS฀LA฀FORME฀D�UN฀
0LAN฀D�%PARGNE฀'ROUPE฀�0%'	�฀LORSQU�IL฀EST฀COMMUN฀Ì฀
PLUSIEURS฀ENTITÏS฀D�UN฀MÐME฀'ROUPE�

s฀ ,E฀0LAN฀D�%PARGNE฀POUR฀LA฀2ETRAITE฀#OLLECTIF฀�0%2#/	฀฀
EST฀UN฀DISPOSITIF฀COLLECTIF฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE฀FACULTATIF�฀
DONT฀LA฀MISE฀EN฀PLACE฀DANS฀L�ENTREPRISE฀EST฀CONDITIONNÏE฀฀
Ì฀L�EXISTENCE฀PRÏALABLE฀D�UN฀0%%�฀

฀ )L฀PERMET฀AUX฀COLLABORATEURS฀D�UNE฀ENTREPRISE฀DE฀SE฀CONSTITUER฀
UNE฀ÏPARGNE฀RETRAITE฀AVEC฀L�AIDE฀DE฀LEUR฀EMPLOYEUR฀�PRISE฀
EN฀CHARGE฀DES฀FRAIS฀DE฀TENUE฀DE฀COMPTE฀ET฀ÏVENTUELLEMENT฀
ABONDEMENT	�฀DANS฀UN฀CADRE฀SOCIAL฀ET฀lSCAL฀FAVORABLE�

฀ 4OUT฀COMME฀DANS฀LE฀CADRE฀DU฀0%%�฀CETTE฀ÏPARGNE฀EST฀
INVESTIE฀EN฀PARTS฀D�/0#6-1฀OU฀EN฀ACTIONS�฀

s฀ ,ES฀SOMMES฀VERSÏES฀DANS฀LE฀0%2#/฀RESTENT฀INDISPONIBLES฀
JUSQU�AU฀DÏPART฀Ì฀LA฀RETRAITE฀SAUF฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀
ANTICIPÏ฀PRÏVUS฀PAR฀LA฀LOI฀�VOIR฀TABLEAU฀PAGE฀SUIVANTE	�

s฀ ,A฀SORTIE฀S�EFFECTUE�฀AU฀CHOIX฀DE฀L�ÏPARGNANT�฀SOUS฀FORME฀DE฀
RENTE฀VIAGÒRE฀ET�OU฀DE฀CAPITAL2�฀$ANS฀LE฀PREMIER฀CAS�฀LA฀RENTE฀
VIAGÒRE฀EST฀lSCALISÏE฀EN฀FONCTION฀DE฀L�ÊGE฀Ì฀PARTIR฀DUQUEL฀ELLE฀
EST฀VERSÏE฀�DATE฀D�ENTRÏE฀EN฀JOUISSANCE฀DE฀LA฀RENTE	�฀฀
$ANS฀LE฀SECOND฀CAS�฀LE฀CAPITAL฀EST฀EXONÏRÏ฀D�IMPÙT฀SUR฀LE฀REVENU�฀
$ANS฀LES฀DEUX฀CAS�฀DES฀PRÏLÒVEMENTS฀SOCIAUX฀SONT฀DUS฀SUR฀
LES฀PRODUITS฀DE฀L�ÏPARGNE฀AU฀MOMENT฀DU฀DÏPART฀EN฀RETRAITE�

s฀ ,E฀0LAN฀D�%PARGNE฀POUR฀LA฀2ETRAITE฀#OLLECTIF฀EXISTE฀
ÏGALEMENT฀SOUS฀UNE฀FORME฀)NTERENTREPRISES฀�0%2#/)	�฀
LORSQU�IL฀EST฀COMMUN฀Ì฀PLUSIEURS฀ENTREPRISES฀DISTINCTES�฀
OU฀SOUS฀LA฀FORME฀D�UN฀0LAN฀D�%PARGNE฀POUR฀LA฀2ETRAITE฀
#OLLECTIF฀'ROUPE฀�0%2#/'	�฀LORSQU�IL฀EST฀COMMUN฀Ì฀
PLUSIEURS฀ENTITÏS฀D�UN฀MÐME฀'ROUPE�

#ONFORMÏMENT฀Ì฀L�ARTICLE฀,฀���
�฀DU฀CODE฀DU฀TRAVAIL�฀฀
CE฀DOCUMENT฀A฀POUR฀OBJET฀DE฀VOUS฀PRÏSENTER฀฀
LE฀FONCTIONNEMENT฀DE฀L�ENSEMBLE฀DES฀DISPOSITIFS฀D�ÏPARGNE฀
SALARIALE฀EXISTANT฀Ì฀CE฀JOUR�฀0OUR฀CONNAÔTRE฀CEUX฀DONT฀VOUS฀
BÏNÏlCIEZ฀AU฀SEIN฀DE฀VOTRE฀ENTREPRISE�฀PRENEZ฀CONTACT฀฀
AVEC฀LA฀PERSONNE฀EN฀CHARGE฀DE฀L�ÏPARGNE฀SALARIALE฀DANS฀฀
VOTRE฀ENTREPRISE�

1 OPCVM = Organismes de Placement Collectifs en Valeurs Mobilières. Il s’agit de Fonds Communs de Placement d’Entreprise (FCPE) et de Sociétés d’Investissement à Capital Variable (SICAV).
2 Si le règlement du Plan le prévoit. 1



s฀ ,A฀PARTICIPATION฀EST฀UN฀DISPOSITIF฀COLLECTIF฀D�ÏPARGNE฀
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s฀ %LLE฀EST฀OBLIGATOIRE฀POUR฀TOUTES฀LES฀ENTREPRISES฀EMPLOYANT฀
AU฀MOINS฀��฀SALARIÏS฀ET฀FACULTATIVE฀POUR฀LES฀AUTRES�฀
AU฀��฀JUIN฀�����฀

s฀ ,ES฀SOMMES฀DISTRIBUÏES฀AUX฀SALARIÏS฀SONT฀INDISPONIBLES฀
PENDANT฀CINQ฀ANS฀�SAUF฀EN฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀ANTICIPÏ฀
PRÏVUS฀PAR฀LOI	฀ET฀PEUVENT฀ÐTRE฀INVESTIES�฀SELON฀LES฀
CONDITIONS฀DE฀L�ACCORD฀D�ENTREPRISE�฀SUR฀UN฀COMPTE฀
COURANT฀BLOQUÏ฀�##"	฀AU฀SEIN฀DE฀L�ENTREPRISE฀ET฀
PORTANT฀INTÏRÐT฀OU฀SUR฀DES฀/0#6-฀�3)#!6฀ET�OU฀
&#0%	�฀ÏVENTUELLEMENT฀ASSOCIÏS฀Ì฀UN฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀
SALARIALE฀�0%%�0%)�0%'฀OU฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'	�฀฀
,A฀PARTICIPATION฀BÏNÏlCIE฀D�AVANTAGES฀lSCAUX฀ET฀
SOCIAUX�

s฀ ,�INTÏRESSEMENT฀EST฀UN฀DISPOSITIF฀COLLECTIF฀D�ÏPARGNE฀
SALARIALE฀FACULTATIF�฀PRÏSENTANT฀UN฀CARACTÒRE฀ALÏATOIRE�฀
PERMETTANT฀D�ASSOCIER฀LES฀SALARIÏS฀AUX฀RÏSULTATS฀ET฀AUX฀
PERFORMANCES฀DE฀L�ENTREPRISE฀PAR฀LE฀VERSEMENT฀D�UNE฀
PRIME฀IMMÏDIATEMENT฀DISPONIBLE�

s฀ ,A฀PRIME฀D�INTÏRESSEMENT฀BÏNÏlCIE฀D�AVANTAGES฀
SOCIAUX�฀%N฀OUTRE�฀LORSQU�ELLE฀EST฀DIRECTEMENT฀INVESTIE฀
DANS฀UN฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE฀�0%%�0%)�0%'฀฀
ET�OU฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'	�฀CETTE฀PRIME฀N�EST฀PAS฀
SOUMISE฀Ì฀L�IMPÙT฀SUR฀LE฀REVENU�฀%LLE฀LE฀DEVIENT฀SI฀ELLE฀
EST฀IMMÏDIATEMENT฀PER UE฀PAR฀L�ÏPARGNANT�

s฀ 3ONT฀CONSIDÏRÏS฀COMME฀DES฀VERSEMENTS฀VOLONTAIRES฀
LES฀APPORTS฀PERSONNELS฀DE฀L�ÏPARGNANT฀ET฀LES฀PRIMES฀
D�INTÏRESSEMENT฀QU�IL฀INVESTIT฀SUR฀UN฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀
SALARIALE฀�0%%�0%)0%'�0%2#/�0%2#/)�0%2#/'	�฀
)LS฀NE฀PEUVENT฀EXCÏDER฀SUR฀UNE฀ANNÏE฀�TOUS฀PLANS฀
D�ÏPARGNE฀SALARIALE฀CONFONDUS	฀�

฀POUR฀LES฀SALARIÏS�฀���฀DE฀LA฀RÏMUNÏRATION฀ANNUELLE฀

BRUTE฀DE฀L�ANNÏE฀EN฀COURS�

฀POUR฀LES฀MANDATAIRES฀SOCIAUX฀NON฀SALARIÏS�฀���฀DU฀

REVENU฀PROFESSIONNEL฀DE฀L�ANNÏE฀PRÏCÏDENTE�

฀POUR฀LES฀CONJOINTS฀COLLABORATEURS฀OU฀POUR฀LES฀SALARIÏS฀

DONT฀LE฀CONTRAT฀DE฀TRAVAIL฀EST฀SUSPENDU�฀���฀DU฀
0LAFOND฀!NNUEL฀DE฀LA฀3ÏCURITÏ฀3OCIALE฀�0!33	2�

s฀ )LS฀PEUVENT฀FAIRE฀L�OBJET฀D�UN฀ABONDEMENT฀�VERSEMENT฀
COMPLÏMENTAIRE	฀DE฀L�EMPLOYEUR฀DANS฀LES฀LIMITES฀
DÏlNIES฀PAR฀LE฀RÒGLEMENT฀DU฀0LAN�

s฀ ,�ABONDEMENT฀EST฀UNE฀CONTRIBUTION฀lNANCIÒRE฀฀
DE฀L�EMPLOYEUR฀COMPLÏMENTAIRE฀Ì฀L�EFFORT฀D�ÏPARGNE฀฀
DE฀SES฀COLLABORATEURS�฀#ELLE
CI฀PEUT฀PORTER฀SUR฀TOUT฀฀
OU฀PARTIE฀DES฀SOMMES฀ISSUES฀DES฀VERSEMENTS฀
VOLONTAIRES�฀DE฀L�INTÏRESSEMENT�฀DE฀LA฀PARTICIPATION�฀
Ì฀CONDITION฀QU�ELLES฀SOIENT฀VERSÏES฀DANS฀UN฀PLAN฀
D�ÏPARGNE฀SALARIALE�฀

s฀ ,E฀MAXIMUM฀DE฀L�ABONDEMENT฀EST฀DÏlNI฀PAR฀
L�ENTREPRISE฀DANS฀LE฀CADRE฀D�UN฀PLAFOND฀LÏGAL�฀

s฀5N฀TRANSFERT฀D�ÏPARGNE฀EST฀UN฀TRANSFERT฀DE฀SOMMES฀
D�UN฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE฀VERS฀UN฀AUTRE�฀)L฀PEUT฀
PAR฀EXEMPLE฀PORTER฀SUR฀DES฀SOMMES฀PLACÏES฀DANS฀฀
UN฀0%%�0%)�0%'฀OU฀UN฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'฀
DÏTENU฀DANS฀LE฀CADRE฀D�UN฀PRÏCÏDENT฀EMPLOI�฀OU฀
ENCORE฀SUR฀DES฀AVOIRS฀PLACÏS฀DANS฀LE฀0%%�0%)�0%'�฀
TRANSFÏRÏS฀VERS฀LE฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'�฀

s฀ )L฀EST฀Ì฀NOTER฀QU�AUCUN฀TRANSFERT฀D�ÏPARGNE฀N�EST฀POSSIBLE฀
DU฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'฀VERS฀LE฀0%%�0%)�0%'�

1 La prime d’intéressement ne peut être investie dans un plan d’épargne salariale que si le règlement du plan le prévoit.
2 S’ils n’ont pas reçu de rémunération au titre de l’année précédente.

0OUR฀CONNAÔTRE฀LES฀DISPOSITIFS฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE฀฀
DONT฀VOUS฀POUVEZ฀BÏNÏlCIER฀AU฀SEIN฀DE฀VOTRE฀ENTREPRISE�฀
PRENEZ฀CONTACT฀AVEC฀LA฀PERSONNE฀EN฀CHARGE฀DE฀L�ÏPARGNE฀
SALARIALE฀DANS฀VOTRE฀ENTREPRISE�
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PEE PERCO

-ARIAGE�฀0!#3

.AISSANCE฀OU฀ADOPTION฀D�UN฀�ÒME฀ENFANT฀ET฀DES฀SUIVANTS

$IVORCE�฀SÏPARATION�฀DISSOLUTION฀D�UN฀0!#3฀AVEC฀GARDE฀D�AU฀MOINS฀UN฀ENFANT฀

#RÏATION฀OU฀REPRISE฀D�ENTREPRISE฀PAR฀L�ÏPARGNANT�฀SON฀CONJOINT฀OU฀ENFANTS฀

#ESSATION฀DU฀CONTRAT฀DE฀TRAVAIL

!GRANDISSEMENT฀DE฀LA฀RÏSIDENCE฀PRINCIPALE

!CQUISITION฀DE฀LA฀RÏSIDENCE฀PRINCIPALE฀OU฀REMISE฀EN฀ÏTAT฀SUITE฀CATASTROPHE฀NATURELLE฀RECONNUE฀฀
PAR฀ARRÐTÏ฀MINISTÏRIEL

)NVALIDITÏ฀DE฀L�ÏPARGNANT�฀DE฀SON฀CONJOINT�฀DE฀LA฀PERSONNE฀LIÏE฀PAR฀UN฀0!#3฀฀OU฀D�UN฀DE฀SES฀ENFANTS

$ÏCÒS฀DE฀L�ÏPARGNANT�฀DE฀SON฀CONJOINT฀OU฀DE฀LA฀PERSONNE฀LIÏE฀PAR฀UN฀0!#3฀

3URENDETTEMENT฀DE฀L�ÏPARGNANT

%XPIRATION฀DES฀DROITS฀Ì฀L�ASSURANCE฀CHÙMAGE฀

3OMMES฀DISPONIBLES฀Ì฀L�ISSUE฀D�UNE฀PÏRIODE฀DE฀BLOCAGE฀DE฀�฀ANS฀�0%%�0%)�0%'	฀฀
OU฀LORS฀DU฀DÏPART฀EN฀RETRAITE฀�0%2#/�0%2#/)�0%2#/'	฀฀

SAUF฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀ANTICIPÏ฀PRÏVUS฀PAR฀LA฀LOI�

0%%�0%)�0%'฀฀
฀฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'

&#0%฀et/ou 3)#!6

!BONDEMENT฀DE฀L�ENTREPRISE฀
�UNIQUEMENT฀POUR฀LE฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'฀EN฀CE฀QUI฀CONCERNE฀LA฀PARTICIPATION	

0ARTICIPATION
6ERSEMENTS฀VOLONTAIRES

)NTÏRESSEMENT 6ERSEMENTS฀฀
DU฀SALARIÏ

�



1 Si votre ancienneté minimale requise dans l’entreprise est respectée.
2 Se référer aux cas de déblocage anticipé prévus par la loi.

Est-ce que je peux...

*E฀CHANGE฀D�EMPLOYEUR฀�฀฀
*E฀DÏMISSIONNE฀�฀฀฀
*E฀SUIS฀LICENCIÏ

*E฀CRÏE฀฀
MON฀ENTREPRISE

 *E฀PARS฀฀
Ì฀LA฀RETRAITE

… conserver mon épargne salariale 
acquise sur mon compte BNP Paribas 
Epargne & Retraite Entreprises ?

Oui Oui Oui

… conserver mon épargne salariale 
acquise sur mon compte BNP Paribas 
Epargne & Retraite Entreprises et 
participer au(x) dispositif(s) d’épargne 
salariale mis en place par mon nouvel 
employeur ?

Oui฀฀
S�IL�S	฀EXISTE�NT	฀

CHEZ฀MON฀NOUVEL฀฀
EMPLOYEUR

Oui฀฀
SI฀J�EMPLOIE฀

฀AU฀MOINS฀�฀SALARIÏ฀฀
ET฀���฀AU฀PLUS

-

… continuer à effectuer des versements 
volontaires dans les dispositifs 
d’épargne salariale mis en place  
par mon ancien employeur ?

Non฀SUR฀LE฀0%%�0%)�0%'
Oui SUR฀LE฀0%2#/�

0%2#/)�0%2#/'฀
S�IL฀N�Y฀A฀PAS฀DE฀0%2#/�

0%2#/)�0%2#/'฀CHEZ฀
MON฀NOUVEL฀EMPLOYEUR

Non฀SUR฀LE฀0%%�0%)�0%'
Oui SUR฀LE฀0%2#/�

0%2#/)�0%2#/'฀
S�IL฀N�Y฀A฀PAS฀DE฀0%2#/�

0%2#/)�0%2#/'฀CHEZ฀
MON฀NOUVEL฀EMPLOYEUR

Oui฀฀
EN฀FONCTION฀฀
DES฀ACCORDS฀

DE฀L�ENTREPRISE

… percevoir de mon ancien employeur 
mes montants éventuels  
de participation et d’intéressement 
de l’exercice écoulé malgré  
mon départ ?

Oui฀฀
AU฀PRORATA฀DU฀฀

TEMPS฀DE฀PRÏSENCE฀1

Oui฀฀
AU฀PRORATA฀DU฀฀

TEMPS฀DE฀PRÏSENCE฀1

Oui฀฀
AU฀PRORATA฀DU฀฀

TEMPS฀DE฀PRÏSENCE฀1

… continuer à recevoir l’abondement 
de mon ancien employeur  
sur mes versements ?

Non Non Non

… obtenir le remboursement  
de mon épargne salariale cumulée 
disponible ?

Oui Oui Oui

… obtenir le remboursement  
de mon épargne salariale cumulée 
bloquée ? 2

0ARTICIPATION�฀
0%%�0%)�0%'฀�฀Oui

0ARTICIPATION�฀
0%%�0%)�0%'฀�฀Oui

0ARTICIPATION�฀
0%%�0%)�0%'฀�฀Oui

0%2#/�0%2#/)�0%2#/'฀�฀
Non

0%2#/�0%2#/)�0%2#/'฀�฀
Non

0%2#/�0%2#/)�0%2#/'฀�฀
Oui

… transférer mon épargne salariale 
acquise dans le(s) dispositif(s) 
équivalent(s) mis en place par  
mon nouvel employeur?

Oui฀S�IL�S	฀EXISTE�NT	฀
CHEZ฀MON฀NOUVEL฀฀

EMPLOYEUR

Oui฀SI฀J�EMPLOIE฀
฀AU฀MOINS฀�฀SALARIÏ฀฀
ET฀���฀AU฀PLUS฀ET฀฀

SI฀JE฀METS฀EN฀PLACE฀฀
UN฀TEL฀DISPOSITIF

Non

Ma situationMes choix

�



Nouvel employeur

PEE, PEI, PEG

PERCO, PERCOI, 
PERCOG

Dans tous les cas : 

s฀ LES฀PRÏLÒVEMENTS฀SOCIAUX฀NE฀SONT฀PAS฀PER US฀LORS฀฀
DU฀TRANSFERT�฀MAIS฀AU฀MOMENT฀DE฀LA฀DÏLIVRANCE฀฀
DE฀VOS฀AVOIRS�฀

s฀ LE฀PLAFOND฀DE฀���฀DE฀LA฀RÏMUNÏRATION฀NE฀S�APPLIQUE฀
PAS�฀ET฀IL฀N�Y฀A฀PAS฀DE฀VERSEMENT฀COMPLÏMENTAIRE฀฀
DE฀L�EMPLOYEUR฀SAUF฀SI฀LE฀PLAN฀LE฀PRÏVOIT�

s฀ SI฀VOS฀AVOIRS฀SONT฀INDISPONIBLES�฀LES฀PÏRIODES฀฀
DE฀BLOCAGE฀DÏJÌ฀COURUES฀SONT฀PRISES฀EN฀COMPTE�

s฀ SI฀VOS฀AVOIRS฀SONT฀DISPONIBLES�฀ILS฀LE฀RESTENT฀SAUF฀฀
EN฀CAS฀DE฀TRANSFERT฀DANS฀LE฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'�

Ancien employeur

PEE, PEI, PEG

PERCO, PERCOI, 
PERCOG

Participation

฀฀฀TRANSFERTS฀AUTORISÏS

6OUS฀POUVEZ฀TRANSFÏRER฀VOS฀AVOIRS฀SI฀VOTRE฀NOUVEL฀EMPLOYEUR฀
A฀MIS฀EN฀PLACE฀UN฀DISPOSITIF฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE�฀
#E฀TRANSFERT฀S�EFFECTUE฀SELON฀LE฀SCHÏMA฀SUIVANT�฀

#ONNECTEZ
VOUS฀SUR
WWW�EPARGNE
RETRAITE
ENTREPRISES�BNPPARIBAS�COM

5TILISEZ฀VOTRE฀
RELEVÏ฀DE฀COMPTE

!PPELEZ฀LE฀SERVEUR฀TÏLÏPHONIQUE฀DONT฀LE฀NUMÏRO฀฀
lGURE฀SUR฀VOTRE฀RELEVÏ฀DE฀COMPTE฀D�ÏPARGNE฀SALARIALE

6OUS฀AVEZ฀LA฀POSSIBILITÏ฀DE฀LAISSER฀VOS฀AVOIRS฀D�ÏPARGNE฀
SALARIALE฀SUR฀LES฀FORMULES฀DE฀PLACEMENT฀ACTUELLES฀ET�OU฀LES฀
RÏCUPÏRER฀ULTÏRIEUREMENT�
#ES฀AVOIRS฀DEVIENNENT฀DISPONIBLES฀Ì฀L�ISSUE฀DE฀LA฀PÏRIODE฀DE฀
BLOCAGE฀DU฀DISPOSITIF�฀6OUS฀AVEZ฀LA฀POSSIBILITÏ฀DE฀DEMANDER฀
LEUR฀REMBOURSEMENT฀ANTICIPÏ฀DANS฀CERTAINS฀CAS�

#HANGER฀D�EMPLOYEUR�฀CRÏER฀SON฀ENTREPRISE�฀DÏMISSIONNER฀
OU฀ÐTRE฀LICENCIÏ฀SONT฀DES฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀ANTICIPÏ฀DE฀VOS฀
AVOIRS฀BLOQUÏS฀PRÏVUS฀PAR฀LA฀LOI฀DANS฀LE฀CADRE฀D�UN฀ACCORD฀฀
DE฀PARTICIPATION฀OU฀D�UN฀0%%�0%)�0%'�฀0AR฀CONTRE�฀VOUS฀NE฀
POUVEZ฀PAS฀RÏCUPÏRER฀VOS฀AVOIRS฀POUR฀CES฀MOTIFS฀DANS฀LE฀
CADRE฀D�UN฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'�

0ARTIR฀Ì฀LA฀RETRAITE฀EST฀UN฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀ANTICIPÏ฀POUR฀฀
VOS฀AVOIRS฀BLOQUÏS฀DANS฀LE฀CADRE฀D�UN฀ACCORD฀DE฀PARTICIPATION฀
OU฀D�UN฀0%%�0%)�0%'�฀)L฀S�AGIT฀DE฀L�ÏCHÏANCE฀LÏGALE฀POUR฀฀
UN฀0%2#/�0%2#/)�0%2#/'�
!TTENTION฀�฀NOUS฀VOUS฀RECOMMANDONS฀DE฀BIEN฀LIRE฀LES฀DISPOSITIONS฀
LÏGALES฀AU฀DOS฀DE฀CE฀LIVRET฀SE฀RAPPORTANT฀AUX฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀ANTICIPÏ�

.�OUBLIEZ฀PAS฀DE฀COMMUNIQUER฀Ì฀".0฀0ARIBAS฀%PARGNE฀&฀2ETRAITE฀%NTREPRISES฀VOS฀NOUVELLES฀COORDONNÏES฀VIA฀VOTRE฀ESPACE฀
PERSONNEL฀)NTERNET�฀SUR฀WWW�EPARGNE
RETRAITE
ENTREPRISES�BNPPARIBAS�COM฀�VOS฀CODES฀D�ACCÒS฀RESTENT฀INCHANGÏS	�

0OUR฀TOUS฀LES฀CAS฀DE฀DÏBLOCAGE฀MENTIONNÏS�฀MERCI฀D�UTILISER฀LA฀lCHE฀DE฀CORRESPONDANCE฀JOINTE฀Ì฀VOTRE฀RELEVÏ฀ANNUEL�฀

-ERCI฀DE฀PRENDRE฀CONTACT฀AVEC฀VOTRE฀INTERLOCUTEUR฀iÏPARGNE฀SALARIALEw฀AU฀SEIN฀DE฀VOTRE฀NOUVELLE฀ENTREPRISE�฀฀
QUI฀VOUS฀INDIQUERA฀LA฀MARCHE฀Ì฀SUIVRE�

�

".0฀0ARIBAS฀%PARGNE฀&฀2ETRAITE฀%NTREPRISES฀RESTERA฀
VOTRE฀TENEUR฀DE฀COMPTE�฀6OUS฀CONSERVEREZ฀AINSI฀LA฀MÐME฀
QUALITÏ฀DE฀SERVICE฀ET฀D�INFORMATION฀QU�AUPARAVANT�
6OTRE฀ÏPARGNE฀CONTINUERA฀Ì฀FRUCTIlER฀ET฀VOUS฀CONSERVEREZ฀
LES฀AVANTAGES฀lSCAUX฀ET฀SOCIAUX฀DU฀DISPOSITIF�



CONTACT
www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com
 
BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un Métier
de BNP Paribas SA au capital de 1 811 390 890 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris
Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris
Identifiant C.E. FR 76662042449
www.bnpparibas.com
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Article L3332-10 
,ES฀VERSEMENTS฀ANNUELS฀D�UN฀SALARIÏ฀OU฀D�UNE฀PERSONNE฀MENTIONNÏE฀Ì฀L�ARTICLE฀,����
�฀
AUX฀PLANS฀D�ÏPARGNE฀D�ENTREPRISE฀AUXQUELS฀ IL฀PARTICIPE฀NE฀PEUVENT฀EXCÏDER฀UN฀QUART฀
DE฀SA฀RÏMUNÏRATION฀ANNUELLE฀OU฀DE฀SON฀REVENU฀PROFESSIONNEL฀IMPOSÏ฀Ì฀L�IMPÙT฀SUR฀LE฀
REVENU฀AU฀TITRE฀DE฀L�ANNÏE฀PRÏCÏDENTE�฀
0OUR฀ LE฀CONJOINT฀DU฀CHEF฀D�ENTREPRISE฀MENTIONNÏ฀AU฀�ª฀DU฀MÐME฀ARTICLE฀ET฀POUR฀ LE฀
SALARIÏ฀DONT฀LE฀CONTRAT฀DE฀TRAVAIL฀EST฀SUSPENDU�฀QUI฀N�ONT฀PER U฀AUCUNE฀RÏMUNÏRATION฀
AU฀TITRE฀DE฀L�ANNÏE฀PRÏCÏDENTE�฀LES฀VERSEMENTS฀NE฀PEUVENT฀EXCÏDER฀LE฀QUART฀DU฀MONTANT฀
ANNUEL฀DU฀PLAFOND฀PRÏVU฀Ì฀L�ARTICLE฀,���
�฀DU฀CODE฀DE฀LA฀SÏCURITÏ฀SOCIALE�฀
,E฀MONTANT฀DES฀DROITS฀ INSCRITS฀Ì฀UN฀COMPTE฀ÏPARGNE
TEMPS฀ET฀QUI฀SONT฀UTILISÏS฀POUR฀
ALIMENTER฀UN฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀POUR฀LA฀RETRAITE฀COLLECTIF฀DÏlNI฀AU฀CHAPITRE฀)6฀N�EST฀PAS฀
PRIS฀EN฀COMPTE฀POUR฀L�APPRÏCIATION฀DU฀PLAFOND฀MENTIONNÏ฀AU฀PREMIER฀ALINÏA�฀)L฀EN฀EST฀
DE฀MÐME฀DES฀DROITS฀UTILISÏS฀POUR฀ALIMENTER฀UN฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀D�ENTREPRISE�฀Ì฀CONDITION฀
QU�ILS฀SERVENT฀Ì฀L�ACQUISITION฀DE฀TITRES฀DE฀L�ENTREPRISE฀OU฀D�UNE฀ENTREPRISE฀QUI฀LUI฀EST฀
LIÏE฀AU฀SENS฀DES฀ARTICLES฀,����
�฀ET฀,����
��฀OU฀DE฀PARTS฀OU฀D�ACTIONS฀D�ORGANISMES฀
DE฀ PLACEMENT฀ COLLECTIF฀ EN฀ VALEURS฀ MOBILIÒRES฀ MENTIONNÏS฀ AUX฀ ARTICLES฀ ,���
��฀ ET฀
,���
��
�฀DU฀CODE฀MONÏTAIRE฀ET฀lNANCIER�฀
./4!฀�฀/RDONNANCE฀����
���฀DU฀��฀MARS฀����฀ART�฀��฀�฀,ES฀DISPOSITIONS฀DE฀LA฀PRÏSENTE฀
ORDONNANCE฀ENTRENT฀EN฀VIGUEUR฀EN฀MÐME฀TEMPS฀QUE฀LA฀PARTIE฀RÏGLEMENTAIRE฀DU฀CODE฀DU฀
TRAVAIL฀ET฀AU฀PLUS฀TARD฀LE฀�ER฀MARS฀�����฀,A฀LOI฀Nª฀����
��฀DU฀��฀JANVIER฀����฀DANS฀SON฀ARTICLE฀�฀
A฀lXÏ฀LA฀DATE฀D�ENTRÏE฀EN฀VIGUEUR฀DE฀LA฀PARTIE฀LÏGISLATIVE฀DU฀CODE฀DU฀TRAVAIL฀AU฀�ER฀MAI฀�����฀

Article R3324-22
,ES฀CAS฀DANS฀LESQUELS�฀EN฀APPLICATION฀DE฀L�ARTICLE฀,����
���฀LES฀DROITS฀CONSTITUÏS฀AU฀
PROlT฀DES฀SALARIÏS฀PEUVENT฀ÐTRE�฀SUR฀LEUR฀DEMANDE�฀EXCEPTIONNELLEMENT฀LIQUIDÏS฀AVANT฀
L�EXPIRATION฀DES฀DÏLAIS฀lXÏS฀AU฀PREMIER฀ALINÏA฀DE฀CE฀MÐME฀ARTICLE฀ET฀AU฀DEUXIÒME฀
ALINÏA฀DE฀L�ARTICLE฀,����
�฀SONT฀LES฀SUIVANTS฀�฀
�ª฀,E฀MARIAGE฀OU฀LA฀CONCLUSION฀D�UN฀PACTE฀CIVIL฀DE฀SOLIDARITÏ฀PAR฀L�INTÏRESSÏ฀�฀
�ª฀,A฀NAISSANCE฀OU฀L�ARRIVÏE฀AU฀FOYER฀D�UN฀ENFANT฀EN฀VUE฀DE฀SON฀ADOPTION�฀DÒS฀LORS฀QUE฀
LE฀FOYER฀COMPTE฀DÏJÌ฀AU฀MOINS฀DEUX฀ENFANTS฀Ì฀SA฀CHARGE฀�฀
�ª฀,E฀DIVORCE�฀LA฀SÏPARATION฀OU฀LA฀DISSOLUTION฀D�UN฀PACTE฀CIVIL฀DE฀SOLIDARITÏ฀LORSQU�ILS฀
SONT฀ASSORTIS฀D�UN฀JUGEMENT฀PRÏVOYANT฀ LA฀RÏSIDENCE฀HABITUELLE฀UNIQUE฀OU฀PARTAGÏE฀
D�AU฀MOINS฀UN฀ENFANT฀AU฀DOMICILE฀DE฀L�INTÏRESSÏ฀�฀
�ª฀,�INVALIDITÏ฀DE฀L�INTÏRESSÏ�฀DE฀SES฀ENFANTS�฀DE฀SON฀CONJOINT฀OU฀DE฀SON฀PARTENAIRE฀LIÏ฀PAR฀
UN฀PACTE฀CIVIL฀DE฀SOLIDARITÏ�฀#ETTE฀INVALIDITÏ฀S�APPRÏCIE฀AU฀SENS฀DES฀�ª฀ET฀�ª฀DE฀L�ARTICLE฀
,���
�฀DU฀CODE฀DE฀LA฀SÏCURITÏ฀SOCIALE฀OU฀EST฀RECONNUE฀PAR฀DÏCISION฀DE฀LA฀COMMISSION฀DES฀
DROITS฀ET฀DE฀L�AUTONOMIE฀DES฀PERSONNES฀HANDICAPÏES�฀Ì฀CONDITION฀QUE฀LE฀TAUX฀D�INCAPACITÏ฀
ATTEIGNE฀AU฀MOINS฀��฀�฀ET฀QUE฀L�INTÏRESSÏ฀N�EXERCE฀AUCUNE฀ACTIVITÏ฀PROFESSIONNELLE฀�฀
�ª฀,E฀DÏCÒS฀DE฀L�INTÏRESSÏ�฀DE฀SON฀CONJOINT฀OU฀DE฀SON฀PARTENAIRE฀LIÏ฀PAR฀UN฀PACTE฀CIVIL฀
DE฀SOLIDARITÏ฀�฀
�ª฀,A฀RUPTURE฀DU฀CONTRAT฀DE฀TRAVAIL฀�฀
�ª฀ ,�AFFECTATION฀ DES฀ SOMMES฀ ÏPARGNÏES฀ Ì฀ LA฀ CRÏATION฀ OU฀ REPRISE�฀ PAR฀ L�INTÏRESSÏ�฀ SES฀
ENFANTS�฀ SON฀ CONJOINT฀ OU฀ SON฀ PARTENAIRE฀ LIÏ฀ PAR฀ UN฀ PACTE฀ CIVIL฀ DE฀ SOLIDARITÏ�฀ D�UNE฀
ENTREPRISE฀INDUSTRIELLE�฀COMMERCIALE�฀ARTISANALE฀OU฀AGRICOLE�฀SOIT฀Ì฀TITRE฀INDIVIDUEL�฀SOIT฀
SOUS฀LA฀FORME฀D�UNE฀SOCIÏTÏ�฀Ì฀CONDITION฀D�EN฀EXERCER฀EFFECTIVEMENT฀LE฀CONTRÙLE฀AU฀SENS฀
DE฀ L�ARTICLE฀2����
��฀Ì฀ L�INSTALLATION฀EN฀VUE฀DE฀ L�EXERCICE฀D�UNE฀AUTRE฀PROFESSION฀NON฀
SALARIÏE฀OU฀Ì฀L�ACQUISITION฀DE฀PARTS฀SOCIALES฀D�UNE฀SOCIÏTÏ฀COOPÏRATIVE฀DE฀PRODUCTION฀�฀
�ª฀ ,�AFFECTATION฀ DES฀ SOMMES฀ ÏPARGNÏES฀ Ì฀ L�ACQUISITION฀ OU฀ AGRANDISSEMENT฀ DE฀ LA฀
RÏSIDENCE฀ PRINCIPALE฀ EMPORTANT฀ CRÏATION฀ DE฀ SURFACE฀ HABITABLE฀ NOUVELLE฀ TELLE฀ QUE฀
DÏlNIE฀Ì฀L�ARTICLE฀2���
�฀DU฀CODE฀DE฀LA฀CONSTRUCTION฀ET฀DE฀L�HABITATION�฀SOUS฀RÏSERVE฀
DE฀L�EXISTENCE฀D�UN฀PERMIS฀DE฀CONSTRUIRE฀OU฀D�UNE฀DÏCLARATION฀PRÏALABLE฀DE฀TRAVAUX�฀OU฀
Ì฀LA฀REMISE฀EN฀ÏTAT฀DE฀LA฀RÏSIDENCE฀PRINCIPALE฀ENDOMMAGÏE฀Ì฀LA฀SUITE฀D�UNE฀CATASTROPHE฀
NATURELLE฀RECONNUE฀PAR฀ARRÐTÏ฀MINISTÏRIEL฀�฀
�ª฀,A฀SITUATION฀DE฀SURENDETTEMENT฀DE฀L�INTÏRESSÏ฀DÏlNIE฀Ì฀L�ARTICLE฀,���
�฀DU฀CODE฀DE฀LA฀
CONSOMMATION�฀SUR฀DEMANDE฀ADRESSÏE฀Ì฀L�ORGANISME฀GESTIONNAIRE฀DES฀FONDS฀OU฀Ì฀L�EMPLOYEUR�฀
SOIT฀PAR฀LE฀PRÏSIDENT฀DE฀LA฀COMMISSION฀DE฀SURENDETTEMENT฀DES฀PARTICULIERS�฀SOIT฀PAR฀LE฀JUGE฀
LORSQUE฀LE฀DÏBLOCAGE฀DES฀DROITS฀PARAÔT฀NÏCESSAIRE฀Ì฀L�APUREMENT฀DU฀PASSIF฀DE฀L�INTÏRESSÏ�

Article R3324-23
,A฀ DEMANDE฀ DU฀ SALARIÏ฀ DE฀ LIQUIDATION฀ ANTICIPÏE฀ EST฀ PRÏSENTÏE฀ DANS฀ UN฀ DÏLAI฀ DE฀ SIX฀
MOIS฀Ì฀COMPTER฀DE฀LA฀SURVENANCE฀DU฀FAIT฀GÏNÏRATEUR�฀SAUF฀DANS฀LES฀CAS฀DE฀RUPTURE฀DU฀
CONTRAT฀DE฀TRAVAIL�฀DÏCÒS�฀INVALIDITÏ฀ET฀SURENDETTEMENT�฀$ANS฀CES฀DERNIERS฀CAS�฀ELLE฀PEUT฀
INTERVENIR฀Ì฀TOUT฀MOMENT�
,A฀LEVÏE฀ANTICIPÏE฀DE฀L�INDISPONIBILITÏ฀INTERVIENT฀SOUS฀FORME฀D�UN฀VERSEMENT฀UNIQUE฀QUI฀
PORTE�฀AU฀CHOIX฀DU฀SALARIÏ�฀SUR฀TOUT฀OU฀PARTIE฀DES฀DROITS฀SUSCEPTIBLES฀D�ÐTRE฀DÏBLOQUÏS�

Article R3324-24
,E฀JUGEMENT฀ARRÐTANT฀LE฀PLAN฀DE฀CESSION฀TOTALE฀DE฀L�ENTREPRISE�฀OU฀OUVRANT฀OU฀PRONON ANT฀
LA฀ LIQUIDATION฀ JUDICIAIRE฀ DE฀ L�ENTREPRISE฀ REND฀ IMMÏDIATEMENT฀ EXIGIBLES฀ LES฀ DROITS฀ Ì฀
PARTICIPATION฀NON฀ÏCHUS฀EN฀APPLICATION฀DE฀L�ARTICLE฀,���
�฀DU฀CODE฀DE฀COMMERCE฀ET฀
DE฀L�ARTICLE฀,����
��฀DU฀PRÏSENT฀CODE�

Article R3334-4
,ES฀CAS฀DANS฀LESQUELS�฀EN฀APPLICATION฀DE฀L�ARTICLE฀,����
���฀LES฀DROITS฀CONSTITUÏS฀DANS฀
LE฀CADRE฀DU฀PLAN฀D�ÏPARGNE฀POUR฀ LA฀RETRAITE฀COLLECTIF฀AU฀PROlT฀DES฀SALARIÏS฀PEUVENT฀
ÐTRE�฀ SUR฀ LEUR฀ DEMANDE�฀ EXCEPTIONNELLEMENT฀ LIQUIDÏS฀ AVANT฀ LE฀ DÏPART฀ Ì฀ LA฀ RETRAITE฀
SONT฀LES฀SUIVANTS฀�฀
�ª฀ ,�INVALIDITÏ฀ DE฀ L�INTÏRESSÏ�฀ DE฀ SES฀ ENFANTS�฀ DE฀ SON฀ CONJOINT฀ OU฀ DE฀ SON฀ PARTENAIRE฀
LIÏ฀PAR฀UN฀PACTE฀ CIVIL฀ DE฀ SOLIDARITÏ�฀#ETTE฀ INVALIDITÏ฀ S�APPRÏCIE฀AU฀ SENS฀DES฀�ª฀ ET฀�ª฀
DE฀ L�ARTICLE฀,���
�฀DU฀CODE฀DE฀ SÏCURITÏ฀ SOCIALE�฀OU฀EST฀ RECONNUE฀PAR฀DÏCISION฀DE฀ LA฀
COMMISSION฀DES฀DROITS฀ET฀DE฀L�AUTONOMIE฀DES฀PERSONNES฀HANDICAPÏES฀PRÏVUE฀Ì฀L�ARTICLE฀
,���
�฀DU฀CODE฀DE฀L�ACTION฀SOCIALE฀ET฀DES฀FAMILLES฀Ì฀CONDITION฀QUE฀LE฀TAUX฀D�INCAPACITÏ฀
ATTEIGNE฀AU฀MOINS฀��฀�฀ET฀QUE฀ L�INTÏRESSÏ฀N�EXERCE฀AUCUNE฀ACTIVITÏ฀PROFESSIONNELLE�฀฀
,E฀DÏBLOCAGE฀POUR฀CHACUN฀DE฀CES฀MOTIFS฀NE฀PEUT฀INTERVENIR฀QU�UNE฀SEULE฀FOIS฀�฀
�ª฀,E฀DÏCÒS฀DE฀ L�INTÏRESSÏ�฀DE฀SON฀CONJOINT฀OU฀DE฀SON฀PARTENAIRE฀ LIÏ฀PAR฀UN฀PACTE฀
CIVIL฀DE฀SOLIDARITÏ�฀%N฀CAS฀DE฀DÏCÒS฀DE฀ L�INTÏRESSÏ�฀ IL฀APPARTIENT฀Ì฀SES฀AYANTS฀DROIT฀
DE฀DEMANDER฀LA฀LIQUIDATION฀DE฀SES฀DROITS฀ET฀LES฀DISPOSITIONS฀DU฀�฀DU฀)))฀DE฀L�ARTICLE฀
���
�
!฀DU฀CODE฀GÏNÏRAL฀DES฀IMPÙTS฀CESSENT฀D�ÐTRE฀APPLICABLES฀Ì฀L�EXPIRATION฀DES฀
DÏLAIS฀lXÏS฀PAR฀L�ARTICLE฀���฀DU฀MÐME฀CODE฀�฀
�ª฀,�AFFECTATION฀DES฀SOMMES฀ÏPARGNÏES฀Ì฀L�ACQUISITION฀DE฀LA฀RÏSIDENCE฀PRINCIPALE฀OU฀Ì฀
LA฀REMISE฀EN฀ÏTAT฀DE฀LA฀RÏSIDENCE฀PRINCIPALE฀ENDOMMAGÏE฀Ì฀LA฀SUITE฀D�UNE฀CATASTROPHE฀
NATURELLE฀RECONNUE฀PAR฀ARRÐTÏ฀INTERMINISTÏRIEL฀�฀
�ª฀,A฀SITUATION฀DE฀SURENDETTEMENT฀DU฀PARTICIPANT฀DÏlNIE฀Ì฀L�ARTICLE฀,���
�฀DU฀CODE฀
DE฀ LA฀ CONSOMMATION�฀ SUR฀ DEMANDE฀ ADRESSÏE฀ Ì฀ L�ORGANISME฀ GESTIONNAIRE฀ DES฀ FONDS฀
OU฀ Ì฀ L�EMPLOYEUR�฀ SOIT฀ PAR฀ LE฀ PRÏSIDENT฀ DE฀ LA฀ COMMISSION฀ DE฀ SURENDETTEMENT฀ DES฀
PARTICULIERS�฀ SOIT฀ PAR฀ LE฀ JUGE฀ LORSQUE฀ LE฀ DÏBLOCAGE฀ DES฀ DROITS฀ PARAÔT฀ NÏCESSAIRE฀ Ì฀
L�APUREMENT฀DU฀PASSIF฀DE฀L�INTÏRESSÏ฀�฀
�ª฀,�EXPIRATION฀DES฀DROITS฀Ì฀L�ASSURANCE฀CHÙMAGE฀DE฀L�INTÏRESSÏ�

Article R3334-5
,A฀LEVÏE฀ANTICIPÏE฀DE฀L�INDISPONIBILITÏ฀INTERVIENT฀SOUS฀FORME฀D�UN฀VERSEMENT฀UNIQUE฀
QUI฀PORTE�฀AU฀CHOIX฀DE฀L�INTÏRESSÏ�฀SUR฀TOUT฀OU฀PARTIE฀DES฀DROITS฀SUSCEPTIBLES฀D�ÐTRE฀
DÏBLOQUÏS�

Article D3324-37
,ORSQUE฀ LE฀BÏNÏlCIAIRE฀NE฀PEUT฀ÐTRE฀ATTEINT฀Ì฀ LA฀DERNIÒRE฀ADRESSE฀ INDIQUÏE฀PAR฀ LUI�฀
LES฀SOMMES฀AUXQUELLES฀IL฀PEUT฀PRÏTENDRE฀SONT฀TENUES฀Ì฀SA฀DISPOSITION฀PAR฀L�ENTREPRISE฀
PENDANT฀UNE฀DURÏE฀D�UN฀AN฀Ì฀COMPTER฀DE฀LA฀DATE฀D�EXPIRATION฀DU฀DÏLAI฀PRÏVU฀SOIT฀Ì฀
L�ARTICLE฀,����
��฀SOIT฀Ì฀L�ARTICLE฀,����
��฀SELON฀LE฀CAS�฀
0ASSÏ฀CE฀DÏLAI�฀CES฀SOMMES฀SONT฀REMISES฀Ì฀LA฀#AISSE฀DES฀DÏPÙTS฀ET฀CONSIGNATIONS฀Oá฀
L�INTÏRESSÏ฀PEUT฀LES฀RÏCLAMER฀JUSQU�AU฀TERME฀DE฀LA฀PRESCRIPTION฀PRÏVUE฀Ì฀L�ARTICLE฀����฀
DU฀CODE฀CIVIL�

Article D3324-38
,A฀CONSERVATION฀DES฀PARTS฀DE฀FONDS฀COMMUNS฀DE฀PLACEMENT฀ET฀DES฀ACTIONS฀DE฀SOCIÏTÏS฀
D�INVESTISSEMENT฀Ì฀CAPITAL฀VARIABLE฀�3)#!6	฀ACQUISES฀EN฀APPLICATION฀DU฀�ª฀DE฀L�ARTICLE฀
,����
�฀CONTINUE฀D�ÐTRE฀ASSURÏE฀PAR฀L�ORGANISME฀QUI฀EN฀EST฀CHARGÏ฀ET฀AUPRÒS฀DUQUEL฀
L�INTÏRESSÏ฀PEUT฀LES฀RÏCLAMER฀JUSQU�AU฀TERME฀DE฀LA฀PRESCRIPTION฀PRÏVUE฀Ì฀L�ARTICLE฀����฀
DU฀CODE฀CIVIL�

Article D3324-39
En cas de décès du salarié, ses ayants droit demandent la liquidation de ses droits. 

Le régime fiscal prévu au 4 du III de l’article 150-0 A du code général des impôts cesse 

de leur être attaché à compter du septième mois suivant le décès.

Article R3332-30 
Les dispositions des articles D3324-37 à D3324-39 s’appliquent aux investissements 

réalisés au sein de plans d’épargne d’entreprise, selon les modalités précisées par le 

règlement de ces plans.

�
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-35,74%

MULTIPAR DYNAMIQUE GESTION FLEXIBLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -21,56% 7,99% 18,55% -33,87% 4,06%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 0,30% -21,37% -1,63% -35,74% 92,64%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Diversifié

• Nature du Fonds
Multi-entreprise / fonds nourricier

• De droit
Français

• Actif net
219,84 M Euros

• Valeur de Part
15,85 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
31/12/93

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
5 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

5

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR DYNAMIQUE GESTION FLEXIBLE

31/05/12

Le FCPE « MULTIPAR DYNAMIQUE GESTION FLEXIBLE » est nourricier du FCP maître « CAMGESTION
DYNAMIQUE FLEXIBLE ». La performance du FCPE pourra être différente de celle du fonds maître,
notamment à cause de ses frais de gestion propres. Sur la durée minimale de placement recommandée de
5 ans, le fonds a pour objectif de rechercher majoritairement la performance des marchés d’actions, en se
laissant la possibilité de s’exposer au marché monétaire. Le gérant privilégie une exposition définie de
façon discrétionnaire par une répartition flexible entre ces marchés via des OPCVM. Cette forme de gestion
ne nécessite pas d’indicateur de référence. Toutefois, à des fins de parfaite lisibilité des résultats de gestion,
le portefeuille pourra être rapproché à posteriori de l’indice composite suivant : 75 % DJ Euro Stoxx 300
(dividendes réinvestis) + 25 % Eonia, puisque le fonds est géré sur l’Europe. 

ex Multipar Dynamique
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Les 10 principales lignes

COMPOSITION

MULTIPAR DYNAMIQUE GESTION FLEXIBLE

 

31/05/12

Risque Absolu (données quotidiennes)

- Perte maximum -27,94%

Risque Absolu (données hebdomadaires)

- Volatilité du fonds 22,85%

- Volatilité de l'indice
de référence 20,39%

Risque Absolu (données mensuelles)

- % de mois positifs 33,33%

- Perf mensuelle
la plus élevée 6,54%

- Perf mensuelle
la moins élevée -14,26%

Risque Relatif (données hebdomadaires)

- Tracking error 7,97%

- Ratio d'information -0,75

- Ratio de Sharpe -0,97

Risque Relatif (données mensuelles)

- Alpha -0,14

- Bêta 1,22

- R2 0,91

                                                               Produits Monétaires
25,75%

Autres 2,20%

Actions 72,05%
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Libellé OPCVM Contribution
BNP PARIBAS CASH INVEST P

BNP PARIBAS INSTICASH EUR I

DEXIA INDEX ARBITRAGE

0,01%

0,00%

0,00%

Valeurs % actif
BNP PARIBAS CASH INVEST P

CAMGESTION VALEURS EURO I

ISHARES DJ EURO STOXX

BNP PARIBAS INSTICASH EUR I

EASYETF EURO STOXX

BNPP L1 EQUITY BEST SEL EURO I

SYCOMORE EUROCAP FCP

FIDELITY EURO BLUE CHIP D

PIONEER EUROLAND EQUITY I CAP.

BGF EURO MKTS FD A CAP.

14,05

10,15

9,89

8,16

5,96

5,21

5,13

4,44

4,32

4,29

Libellé OPCVM Contribution
CAMGESTION VALEURS EURO I

ISHARES DJ EURO STOXX

SYCOMORE EUROCAP FCP

-0,73%

-0,66%

-0,49%

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

Meilleurs contributeurs

EXPOSITION TAUXEXPOSITION ACTION

Moins bons contributeurs

 ANALYSE DE RISQUE (1 An)

 

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

                                         PRINCIPAUX
CONTRIBUTEURS À LA
PERFORMANCE

ex Multipar Dynamique

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

A l’instar des années précédentes, le changement d’année civile s’est accompagné d’une hausse des marchés actions.
Sous l’impulsion des mesures prises par la Banque Centrale Européenne en toute fin d’année, l’indice Eurostoxx
progresse de +9,49% sur le trimestre. Malgré la hausse du pétrole et le ralentissement affiché des économies mondiales,
les marchés semblent rassurés sur la problématique de la dette au sens large.

Dans ce contexte, nous avons commencé l’année légèrement surpondéré sur les actions à près de 80%, et avons
également misé sur des OPCVM bien exposés tant sur les valeurs cycliques que sur les financières (Métropole Sélection,
Elan Euro Valeurs, Objectif Alpha Euro). Au fil de la hausse, considérant que beaucoup de bonnes nouvelles étaient
intégrées dans les cours, nous avons allégé les actions pour revenir à une position neutre de 75%, et nous avons arbitré
partiellement (Objectif Alpha Euro, Elan Euro Valeurs) ou totalement (CamGestion Actions Dynamiques, Métropole
Sélection) les OPCVM les plus offensifs, vers d’autres jugés plus défensifs (CamGestion Actions Euro) et vers des «
trackers».
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MULTIPAR SOLIDAIRE DYNAMIQUE SOCIALEMENT RESPONSABLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -10,62% 2,52% 20,44% -32,71% 6,70%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE -1,18% -15,42% 6,73% -28,41% 5,79%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Actions de pays de la zone Euro

• Nature du Fonds
Multi-entreprise

• De droit
Français

• Actif net
71,29 M Euros

• Valeur de Part
10,58 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
15/07/02

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
5 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

4

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR SOLIDAIRE DYNAMIQUE SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

« MULTIPAR SOLIDAIRE DYNAMIQUE SOCIALEMENT RESPONSABLE » est un compartiment du FCPE 
« MULTIPAR PHILEIS ». L’objectif de gestion est de favoriser l’investissement dans des entreprises qui
respectent les critères de responsabilité sociale, et d’investir à hauteur de 75 % en actions de la zone euro.
Il est investi entre 5 % et 10 % en titres négociés ou non sur un marché réglementé émis par des entreprises
solidaires. Le compartiment cherche à avoir une performance en ligne avec l’indicateur de référence (indice
composite : 75 % EURO STOXX + 20 % BARCLAYS EURO AGG + 5 % de titres émis par les entreprises
solidaires agrées). La sélection des actions socialement responsables est fondée sur des critères financiers
et des critères extra-financiers. Les critères extra-financiers visent à évaluer dans quelle mesure l’entreprise
est à même de gérer les risques et exploiter les opportunités liées au développement durable. Ces critères
sont regroupés en trois grandes catégories : gouvernement d’entreprise, responsabilité sociale et
responsabilité environnementale de l’entreprise. L’évaluation extra-financière est multi-sources, c’est-à-
dire basée sur les informations fournies par des agences de notations spécialisées (p. ex. VIGEO, INNOVEST
et RISKMETRICS) et des analystes externes, et sur une évaluation conduite par les analystes de BNP PARIBAS
ASSET MANAGEMENT sur la base d’une grille d’analyse propre.

Ex Multipar Solidaire Dynamique
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France   
Zone Euro hors

France   

  
Hors zone euro

39,38%

39,16%

2,53%

 

                                                               Titres Solidaire
8,45%

Produits de taux 18,39%

Produits Monétaires 0,54%

Actions 72,63%

 

  
Biens et services industriels

Services aux collectivités   

Chimie   

Pétrole et Gaz   

Banque   

Assurance   

Santé   

équipementiers   
Automobile et

Services Financiers   

Technologie   

Autre   

8,36%

7,73%

7,66%

7,33%

6,78%

6,15%

5,34%

4,93%

4,27%

4,20%

18,30%

 

Valeurs % actif
FONCIERE HABITAT HUMANISME

SIFA Ste d'invest France Active

SANOFI AVENTIS

SIEMENS

ENI

BMW

BASF SE

BNP PARIBAS

UNILEVER NV

AIR LIQUIDE

4,27

4,17

3,27

2,39

2,37

2,27

2,27

2,26

2,10

2,07

Ex Multipar Solidaire Dynamique

Répartition géographique

 ZOOM SUR LA POCHE ACTIONS

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition sectorielle

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR SOLIDAIRE DYNAMIQUE SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

L’indice « eurostoxx Large » a progressé de 9.9% au 1er trimestre 2012.  L’action de la BCE a été déterminante en proposant pour la 2ème fois le
refinancement des banques à un horizon de 3 ans. Tout en déclarant ne pas apporter une solution définitive à la crise de la dette souveraine, elle donne
par cette action du temps aux gouvernements et aux banques. L’issue des négociations avec les créanciers sur les termes de la dette grecque a largement
contribué au regain de confiance sur les marchés. Au cours du trimestre, l’exposition du portefeuille au secteur des services publics a été réduite (Vente
de GDF-Suez et d’Iberdrola partiellement compensée par l’achat de Suez Environnement. Celui des télécoms a également été réduit par la vente de Vivendi,
de France Telecom et de Telefonica (intensification de la concurrence sur les prix). En contrepartie et partiellement, nous avons constitué des lignes de
Kabel Deutschland et de Ziggo (sociétés de câblo-opérateurs). Dans le secteur de la consommation, Metro a été vendue. Dans le secteur technologique,
Nokia a été arbitrée au profit de Dialog (société allemande de semi-conducteurs en forte croissance). Les autres achats ont concerné des valeurs de
croissance comme Bureau Veritas, ou des sociétés exposées aux Etats-Unis (Schneider). La structure équilibrée du portefeuille a permis une performance
trimestrielle légèrement supérieure à celle de son indice de référence.
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-19,68%

MULTIPAR EQUILIBRE GESTION FLEXIBLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -9,05% 4,29% 14,20% -25,31% 2,34%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 1,70% -8,91% 8,57% -19,68% 107,37%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Diversifié

• Nature du Fonds
Multi-entreprise / fonds nourricier

• De droit
Français

• Actif net
252,38 M Euros

• Valeur de Part
5,16 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
31/12/93

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
4 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

3

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR EQUILIBRE GESTION FLEXIBLE

31/05/12

Le FCPE « MULTIPAR EQUILIBRE GESTION FLEXIBLE » est nourricier du FCP maître « CAMGESTION EQUILIBRE
FLEXIBLE ».
La performance du FCPE pourra être différente de celle du fonds maître, notamment à cause de ses frais
de gestion propres. Sur la durée minimale de placement recommandée de 4 ans, le fonds a pour objectif
de rechercher la performance des marchés de taux, et des marchés d’actions. Le gérant privilégie une
exposition définie de façon discrétionnaire par une répartition flexible entre les marchés de taux et
d’actions, via des OPCVM. Cette forme de gestion ne nécessite pas d’indicateur de référence. Toutefois, à
des fins de parfaite lisibilité des résultats de gestion, le portefeuille pourra être rapproché à posteriori de
l’indice composite suivant : 45 % DJ Euro Stoxx300 (dividendes réinvestis) + 55 % Euro MTS Global, puisque
le fonds est géré sur l’Europe.

ex Multipar Equilibre
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Les 10 principales lignes

COMPOSITION

MULTIPAR EQUILIBRE GESTION FLEXIBLE

 

31/05/12

Risque Absolu (données quotidiennes)

- Perte maximum -16,19%

Risque Absolu (données hebdomadaires)

- Volatilité du fonds 12,69%

- Volatilité de l'indice
de référence 13,19%

Risque Absolu (données mensuelles)

- % de mois positifs 33,33%

- Perf mensuelle
la plus élevée 3,62%

- Perf mensuelle
la moins élevée -7,12%

Risque Relatif (données hebdomadaires)

- Tracking error 5,30%

- Ratio d'information -0,45

- Ratio de Sharpe -0,75

Risque Relatif (données mensuelles)

- Alpha -0,03

- Bêta 1,25

- R2 0,92

Actions 45,15%

                                                               Produits de taux
54,85%
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Libellé OPCVM Contribution
LYXOR ETF EUROMTS GLOBAL SI

CAMGESTION CAPI OBLIG

CDC EURO SOUV.

0,19%

0,06%

0,05%

Valeurs % actif
ISHARES DJ EURO STOXX

LYXOR ETF EUROMTS GLOBAL SI

CAMGESTION CAPI OBLIG

CAMGESTION VALEURS EURO I

CDC EURO SOUV.

PICTET EURO GOV.BDS I EUR C.

PICTET FUND EUR CORP BONDS I

PARVEST BOND EURO GOVERNMENT I

HSBC EURO GVT BOND C

CARDIF OBLIGATIONS EUROPE

23,83

16,98

5,46

5,00

4,53

4,06

3,62

3,19

2,96

2,81

Libellé OPCVM Contribution
ISHARES DJ EURO STOXX

CAMGESTION VALEURS EURO I

EURO-BUND 10YRS FUT. 06/12

-1,55%

-0,37%

-0,17%

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

Meilleurs contributeurs

EXPOSITION TAUXEXPOSITION ACTION

Moins bons contributeurs

 ANALYSE DE RISQUE (1 An)

 

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

                                         PRINCIPAUX
CONTRIBUTEURS À LA
PERFORMANCE

ex Multipar Equilibre

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

A l’instar des années précédentes, le changement d’année civile s’est accompagné d’une hausse des marchés actions.
Sous l’impulsion des mesures prises par la Banque Centrale Européenne en toute fin d’année, l’indice Eurostoxx
progresse de +9,49% sur le trimestre. Malgré la hausse du pétrole et le ralentissement affiché des économies mondiales,
les marchés semblent rassurés sur la problématique de la dette au sens large.

Dans ce contexte, nous avons commencé l’année légèrement surpondéré sur les actions à près de 46% et avons allégé
cette exposition au fil de la hausse . Les  thématiques présentes en portefeuille à fin mars sont jugées défensives.
Sur la partie taux, les dettes périphériques ont bénéficié elles aussi de l’optimisme ambiant de ce début d’année, nous
en avons profité pour prendre quelques bénéfices sur la partie «Crédit» et  «inflation».
Nous conservons une allocation proche de l’indice de référence pour l’entame de ce second trimestre, et privilégions
les instruments financiers très liquides tels les contrats à terme et trackers dans un souci de réactivité.
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MULTIPAR EQUILIBRE SOCIALEMENT RESPONSABLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -5,22% 2,83% 16,47% -20,74% 4,29%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 0,05% -7,76% 10,24% -11,09% 17,06%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Diversifié

• Nature du Fonds
Multi-entreprise

• De droit
Français

• Actif net
35,49 M Euros

• Valeur de Part
11,71 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
07/07/04

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
4 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

3

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR EQUILIBRE SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

«MULTIPAR EQUILIBRE SOCIALEMENT RESPONSABLE» est un compartiment du FCPE «MULTIPAR PHILEIS».
L’objectif de gestion est de favoriser l’investissement dans des entreprises qui respectent les critères de
responsabilité sociale et d’être investi de manière équilibrée entre actions et obligations. Le compartiment
cherche à avoir une performance en ligne avec l’indicateur de référence (indice composite : 50 % Euro
Stoxx + 50 % Barclays Euro Agg). La sélection des actions et des obligations socialement responsables est
fondée sur des critères financiers et des critères extra-financiers. Les critères extra-financiers visent à
évaluer dans quelle mesure l’entreprise, pour les actions, et l’émetteur, pour les obligations, sont à même
de gérer les risques et exploiter les opportunités liées au développement durable. Ces critères sont regroupés
en trois grandes catégories : gouvernement d’entreprise, responsabilité sociale et responsabilité
environnementale de l’entreprise. L’évaluation extra-financière est multi-sources, c’est-à-dire basée sur
les informations fournies par des agences de notations spécialisées (p. ex. VIGEO, INNOVEST et RISKMETRICS)
et des analystes externes, et sur une évaluation conduite par les analystes de BNP PARIBAS ASSET
MANAGEMENT sur la base d’une grille d’analyse propre. 

 

 



2/2

France   
Zone Euro hors

France   

  
Hors zone euro

26,41%

21,05%

1,86%

 

Actions 49,32%

                                                               Produits de taux
50,68%

 

5 - 10 ans   

3 - 5 ans   

1 - 3 ans   

< à 1 an*   

27,24%

11,39%

7,36%

4,69%

* dont OPCVM monétaires

Valeurs % actif
MONETAIRE RESPONS.S1 SI.3DEC

PAYS-BAS 4,50 07/17

FRANCE OAT 5,00 10/16

ALLEMAGNE 4,00 01/18

KFW 3,87 01/19

BEI 4,75 10/17

KREDIT.WIEDER. 4,12 07/17

UNEDIC EMTN 1,75 02/15

KFW 3,50 07/15

CADES EMTN 3,00 02/16

4,69

4,35

3,62

3,32

3,23

3,23

3,22

3,09

3,02

3,00

 

Répartition géographique

ZOOM SUR LA POCHE TAUXZOOM SUR LA POCHE ACTIONS

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition par tranches de maturité

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR EQUILIBRE SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

L’indice « eurostoxx Large » a progressé de 9.9% au 1er trimestre 2012.  L’action de la BCE a été déterminante en proposant pour la 2ème fois le
refinancement des banques à un horizon de 3 ans. Tout en déclarant ne pas apporter une solution définitive à la crise de la dette souveraine, elle donne
par cette action du temps aux gouvernements et aux banques. L’issue des négociations avec les créanciers sur les termes de la dette grecque a largement
contribué au regain de confiance sur les marchés. Au cours du trimestre, l’exposition du portefeuille au secteur des services publics a été réduite (Vente
de GDF-Suez et d’Iberdrola partiellement compensée par l’achat de Suez Environnement. Celui des télécoms a également été réduit par la vente de Vivendi,
de France Telecom et de Telefonica (intensification de la concurrence sur les prix). En contrepartie et partiellement, nous avons constitué des lignes de
Kabel Deutschland et de Ziggo (sociétés de câblo-opérateurs). Dans le secteur technologique, Nokia a été arbitrée au profit de Dialog (société allemande
de semi-conducteurs en forte croissance). Les autres achats ont concerné des valeurs de croissance comme Bureau Veritas, ou des sociétés exposées aux
Etats-Unis (Schneider). La sous exposition du portefeuille obligataire sur les pays comme l'Italie ou la Grèce qui ont bénéficié d'une forte détente des
taux d'intérêt s'est avérée pénalisante et justifie une performance légèrement inférieure à celle de l'indice de référence.
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MULTIPAR ACTIONS INTERNATIONALES

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -17,34% 10,67% 33,84% -38,53% -3,34%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 7,58% -7,58% 11,50% -26,01% 10,06%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Actions internationales

• Nature du Fonds
Multi-entreprise / fonds nourricier

• De droit
Français

• Actif net
7,12 M Euros

• Valeur de Part
1,44 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
20/12/04

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
5 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

6

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR ACTIONS INTERNATIONALES

31/05/12

Le FCPE « MULTIPAR ACTIONS INTERNATIONALES » est nourricier du FCP maître « CAMGESTION AVENIR
INVESTISSEMENT ». La performance du FCPE pourra être différente de celle du maître, notamment à cause
de ses frais de gestion propres.
Le fonds a pour objectif de maximiser la performance, sur la durée minimale de placement recommandée,
par le biais d’une gestion active de valeurs reflétant les grandes orientations économiques et sociétales
futures qui conduiront à une modification du paysage boursier mondial.
La performance du FCPE peut être rapprochée à postériori de celle de l'indice de comparaison MSCI World
en Euro coupons non réinvestis.
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Etats-Unis   

France   
Europe hors

Asie   

Emergents   
Pays

France   

Autre   

30,49%

19,86%

4,03%

3,72%

1,72%

36,53%

 

                                                               Produits Monétaires
3,65%

Actions 96,35%

 

Soc. diversifiées   

Santé   

Info. Techno.   

Energie   

Conso. courante   

Services Publics   

Biens dur. et serv.   

Industrie   

Matériaux   

20,71%

12,85%

12,41%

11,31%

9,61%

9,52%

8,64%

5,96%

5,32%

 

Valeurs % actif
BNP INSTICASH USD  CLASSIC

LEO.IN.LEO.INF.FD EUR.I C.4DEC

FIRST STATE 1ST CHINA GROWTH FUN…

FORTIS EQUITY ENERGY E.C.3DEC

DEXIA EQ.L BIOTECHN.I CAP.3DEC

PICTET TIMBER CL.I USD

DWS INVEST GLOBAL AGRIBUSN- FC

PICTET FDS WATER CL.I

JP MORGAN GL.CONS.TRENDS C C.

CARMIGNAC COMMODITIES A C.3DEC

3,65

2,99

2,73

2,64

2,58

2,56

2,51

2,41

2,33

2,29

 

Répartition géographique

 ZOOM SUR LA POCHE ACTIONS

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition sectorielle

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR ACTIONS INTERNATIONALES

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Le SBF120 a progressé de 9.9% au cours du 1ertrimestre 2012.  L’action de la BCE a été déterminante en proposant pour la 2èmefois le refinancement
des banques à un horizon de 3 ans. Bien qu’elle déclare ne pas apporter une solution définitive à la crise de la dette souveraine, elle donne par cette
action du temps aux gouvernements et aux banques. L’issue des négociations avec les créanciers sur les termes de la dette souveraine grecque a largement
contribué au regain de confiance sur les marchés et à la hausse des indices. L’atténuation des inquiétudes sur la dette souveraine a également contribué
à une détente marquée des taux dans les pays en difficulté (Grèce, Italie, Espagne…) et au regain d’optimisme mesuré des investisseurs sur les marchés
d’actions. La politique monétaire très accommodante des banquiers centraux tant en Europe qu’aux Etats-Unis contribue à maintenir les taux courts à
très bas niveau (l’eonia se maintenant autour de 0.34%).
Conformément à l'orientation de gestion définie par le conseil de surveillance, les flux sont affectés au fonds CAM Gestion Avenir investissement.
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MULTIPAR ACTIONS EUROPE OPPORTUNITES

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -14,34% 11,92% 28,73% -43,38% 1,25%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 5,11% -12,20% 20,78% -32,53% 35,78%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Actions des pays de l'Union Européenne

• Nature du Fonds
Multi-entreprise / fonds nourricier

• De droit
Français

• Actif net
6,74 M Euros

• Valeur de Part
13,58 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
21/07/03

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
5 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

5

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR ACTIONS EUROPE OPPORTUNITES

31/05/12

Le FCPE « MULTIPAR ACTIONS EUROPE OPPORTUNITES » est nourricier du compartiment maître
« FUNDQUEST EUROPE OPPORTUNITIES » de la SICAV « FUNDQUEST ».
La performance du FCPE pourra être différente de celle du maître, notamment à cause de ses frais de
gestion propres.
L’objectif de gestion est, sur un horizon d’investissement de 5 ans minimum, de surperformer le MSCI
Europe, l’indicateur de référence, en ayant une exposition maximum sur les marchés actions de l’Union
Européenne de 100 %. Cette gestion est mise en oeuvre de façon discrétionnaire au sein d’OPCVM.
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                                                                                           Zone Euro hors France
18,51%

                                                                                           Hors zone euro
81,49%

 

 

Actions 100,00%

 

Opcvm 100,00%

 

 

Valeurs % actif
EdR EUROPE SYNERGY A

MM Metzler Europe Eq

BGF EUROPEAN FOCUS D2 EUR

MM Alken Europe Eq

MM Uniglobal Europe Eq

FIDELITY EUROPE

ENTREPRENEURS

ECHIQUIER MAJOR

ALL.RCM EUROP.EQ.GR.WT EUR C.

MM Jupiter Europe Eq

11,97

11,66

10,65

9,81

9,73

9,21

8,94

8,80

8,66

4,30

 

Répartition géographique

 ZOOM SUR LA POCHE ACTIONS

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition sectorielle

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR ACTIONS EUROPE OPPORTUNITES

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Le SBF120 a progressé de 9.9% au cours du 1ertrimestre 2012.  L’action de la BCE a été déterminante en proposant pour la 2èmefois le refinancement
des banques à un horizon de 3 ans. Bien qu’elle déclare ne pas apporter une solution définitive à la crise de la dette souveraine, elle donne par cette
action du temps aux gouvernements et aux banques. L’issue des négociations avec les créanciers sur les termes de la dette souveraine grecque a largement
contribué au regain de confiance sur les marchés et à la hausse des indices. L’atténuation des inquiétudes sur la dette souveraine a également contribué
à une détente marquée des taux dans les pays en difficulté (Grèce, Italie, Espagne…) et au regain d’optimisme mesuré des investisseurs sur les marchés
d’actions. La politique monétaire très accommodante des banquiers centraux tant en Europe qu’aux Etats-Unis contribue à maintenir les taux courts à
très bas niveau (l’eonia se maintenant autour de 0.34%).
Conformément à l'orientation de gestion définie par le conseil de surveillance, les flux sont affectés au fonds FUNDQUEST EUROPE OPPORTUNITE
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MULTIPAR PRUDENT GESTION FLEXIBLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -2,84% 0,53% 6,98% -12,05% 0,57%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 1,26% -1,97% 4,88% -7,99% 104,05%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Diversifié

• Nature du Fonds
Multi-entreprise / fonds nourricier

• De droit
Français

• Actif net
252,58 M Euros

• Valeur de Part
4,79 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
31/12/93

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
3 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

2

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR PRUDENT GESTION FLEXIBLE

31/05/12

Le FCPE « MULTIPAR PRUDENT GESTION FLEXIBLE » est nourricier du FCP maître « CAMGESTION PRUDENT
FLEXIBLE ».
La performance du FCPE pourra être différente de celle du fonds maître, notamment à cause de ses frais
de gestion propres. Sur la durée minimale de placement recommandée de 3 ans, le fonds a pour objectif
de rechercher principalement la performance des marchés de taux, en se laissant la possibilité de s’exposer
aux marchés actions. Le gérant privilégie une exposition définie de façon discrétionnaire par une répartition
flexible entre les marchés de taux et d’actions, via des OPCVM.
Cette forme de gestion ne nécessite pas d’indicateur de référence. Toutefois, à des fins de parfaite lisibilité
des résultats de gestion, le portefeuille pourra être rapproché à posteriori de l’indice composite suivant : 
10 % DJ Euro Stoxx 300 (dividendes réinvestis) + 40 % Euro MTS Global + 50 % Eonia, puisque le fonds
est géré sur l’Europe.

Ex Multipar Prudent
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Les 10 principales lignes

COMPOSITION

MULTIPAR PRUDENT GESTION FLEXIBLE

 

31/05/12

Risque Absolu (données quotidiennes)

- Perte maximum -6,26%

Risque Absolu (données hebdomadaires)

- Volatilité du fonds 4,46%

- Volatilité de l'indice
de référence 3,92%

Risque Absolu (données mensuelles)

- % de mois positifs 41,67%

- Perf mensuelle
la plus élevée 2,02%

- Perf mensuelle
la moins élevée -1,85%

Risque Relatif (données hebdomadaires)

- Tracking error 2,00%

- Ratio d'information -1,20

- Ratio de Sharpe -0,66

Risque Relatif (données mensuelles)

- Alpha -0,22

- Bêta 1,18

- R2 0,77

                                                               Produits
Monétaires 31,70%

Actions 10,69%

                                                               Produits de taux
57,62%
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10,69%10,12%9,42%9,28%9,73%11,27%

 

05/1204/1203/1202/1201/1212/11
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89,31%89,88%90,58%90,72%90,27%88,73%

 

Libellé OPCVM Contribution
LYXOR ETF EUROMTS GLOBAL SI

CAMGESTION CAPI OBLIG

CDC EURO SOUV.

0,16%

0,06%

0,06%

Valeurs % actif
LYXOR ETF EUROMTS GLOBAL SI

PARWORLD EURO SHORT TERM FIXED …

UNION + SI.3DEC

HSBC MONETAIRE FCP

CAMGESTION CAPI OBLIG

CAAM MON.CAS.ACTIONS E SI.3DEC

CDC EURO SOUV.

HSBC EURO GVT BOND C

PARVEST BOND EURO GOVERNMENT I

PICTET EURO GOV.BDS I EUR C.

14,24

12,55

11,88

10,17

5,52

5,41

5,18

4,82

4,62

4,43

Libellé OPCVM Contribution
EURO-BUND 10YRS FUT. 06/12

CARDIF RENDACTIS

CAMGESTION VALEURS EURO I

-0,22%

-0,17%

-0,15%

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

Meilleurs contributeurs

EXPOSITION TAUXEXPOSITION ACTION

Moins bons contributeurs

 ANALYSE DE RISQUE (1 An)

 

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

                                         PRINCIPAUX
CONTRIBUTEURS À LA
PERFORMANCE

Ex Multipar Prudent

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

A l’instar des années précédentes, le changement d’année civile s’est accompagné d’une hausse des marchés actions.
Sous l’impulsion des mesures prises par la Banque Centrale Européenne en toute fin d’année l’indice Eurostoxx progresse
de +9,49% sur le trimestre. Malgré la hausse du pétrole et le ralentissement affiché des économies mondiales lors de
ce premier trimestre, les marchés semblent rassurés sur la problématique de la dette au sens large.

Dans ce contexte, nous avons commencé l’année légèrement surpondéré sur les actions à près de 11% et avons allégé
cette exposition au fil de la hausse. Les  thématiques présentes en portefeuille à fin mars sont jugées défensives.
Sur la partie taux, les dettes périphériques ont bénéficié elles aussi de l’optimisme ambiant de ce début d’année,nous
en avons profité pour prendre quelques bénéfices sur la partie «Crédit» et  «inflation».
Nous conservons une allocation proche de l’indice de référence pour l’entame de ce second trimestre, et privilégions
les instruments financiers très liquides tels les contrats à terme et trackers dans un souci de réactivité.
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MULTIPAR SOLIDAIRE OBLIG SOCIALEMENT RESPONSABLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE 3,58% 2,64% 3,43% 2,08% -0,21%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 2,57% 6,45% 14,19% 15,85% 18,43%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Obligations et autres titres de créances 
libellés en Euros

• Nature du Fonds
Multi-entreprise

• De droit
Français

• Actif net
133,99 M Euros

• Valeur de Part
11,84 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
05/04/04

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
3 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

2

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR SOLIDAIRE OBLIG SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

« MULTIPAR SOLIDAIRE OBLIG SOCIALEMENT RESPONSABLE » est un compartiment du FCPE « MULTIPAR
PHILEIS ». L’objectif de gestion est de favoriser l’investissement dans des entreprises qui respectent les
critères de responsabilité sociale, et d’être investi sur le marché obligataire de la zone euro. Le compartiment
cherche à avoir une performance proche de celle de l’indicateur de référence du marché obligataire de la
zone Euro « BARCLAYS EURO AGG 3-5 ». Il est également investi entre 5 % et 10 % en titres négociés ou
non sur un marché réglementé émis par des entreprises solidaires. Son indicateur de référence est l’indice
composite : 95 % BARCLAYS EURO AGG 3-5 + 5 % de titres émis par les entreprises solidaires agrées. La
sélection des actions socialement responsables est fondée sur des critères financiers et des critères extra-
financiers. Les critères extra-financiers visent à évaluer dans quelle mesure l’entreprise est à même de
gérer les risques et exploiter les opportunités liées au développement durable. Ces critères sont regroupés
en trois grandes catégories : gouvernement d’entreprise, responsabilité sociale et responsabilité
environnementale de l’entreprise. L’évaluation extra-financière est multi-sources, c’est-à-dire basée sur
les informations fournies par des agences de notations spécialisées (p. ex. VIGEO, INNOVEST et RISKMETRICS)
et des analystes externes, et sur une évaluation conduite par les analystes de BNP PARIBAS ASSET
MANAGEMENT sur la base d’une grille d’analyse propre.

ex Multipar Solidaire Prudent
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> 10 ans   

5 - 10 ans   

3 - 5 ans   

1 - 3 ans   

< à 1 an*   

0,19%

31,74%

31,96%

25,95%

10,17%

* dont OPCVM monétaires

                                                               Produits Monétaires
6,09%

Titres Solidaire 2,98%

                                                               Produits de taux
90,93%

 

AAA   

AA+   

AA   

AA-   

A+   

A   

A-   

BBB+   

BBB   

BBB-   

BB+   

Non noté   

49,06%

20,38%

3,55%

4,94%

0,04%

0,06%

1,88%

8,45%

0,29%

0,02%

0,22%

11,10%

 

Valeurs % actif
BNP PARIBAS MONEY PRIME EURO SR…

MONETAIRE RESPONS.S1 SI.3DEC

ALLEMAGNE 3,50 07/19

PAYS-BAS 4,50 07/17

BEI 4,75 10/17

KFW 3,87 01/19

FRANCE OAT 4,25 10/17

KFW 3,12 06/18

CADES 4,00 10/19

BEI 3,87 10/16

5,03

3,02

2,72

2,71

2,64

2,62

2,61

2,58

2,56

2,52

ex Multipar Solidaire Prudent

Répartition par tranche de maturité

 ZOOM SUR LA POCHE TAUX

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition par notations

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR SOLIDAIRE OBLIG SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Deux évènements ont marqué ce premier trimestre. D’une part le second LTRO mis en place par la BCE, aussi important que le premier, et d’autre part le
plan d’échange de la dette grecque. Le marché a été très volatil sur cette période. Le taux 10 ans allemand a évolué entre 1.75% et 2.05% avec  quatre
pics au-delà de 1.98% et autant de creux sous 1.80%. Sur la période, la partie de la courbe entre le 6 M et le 5 Y a affiché une moins bonne performance
que la partie 6-10 ans. L’Italie a le mieux performé  sur le trimestre, suivie de l’Irlande et du Portugal L’Espagne est le pays périphérique qui performa le
moins. Les pays qui affichent les plus mauvaises performances, toutefois  positives,sont la Hollande et l’Allemagne.Le retour d’un appétit pour le risque
a tiré les performances du marché du crédit vers le haut. Parmi les différents secteurs, ce sont les financières qui ont le mieux performé, et parmi ces
dernières les titres subordonnés. Les « utilities » et les industrielles les ont suivies.Nous avons légèrement augmenté la sensibilité du portefeuille aux taux
d’intérêts ce trimestre, en la conservant toutefois inférieure à celle de son indice de référence.Nous avons vendu des titres hors univers ISR (Espagne et
Portugal) pour des titres « covered ». Nous avons également acheté des titres français avec garanties d’Etat et des obligations Wolkswagen.
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MULTIPAR ACTIONS SOCIALEMENT RESPONSABLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE -14,96% 2,42% 25,35% -42,41% 8,91%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE -2,83% -22,15% 2,89% -41,17% 24,25%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Actions de pays de la zone Euro

• Nature du Fonds
Multi-entreprise

• De droit
Français

• Actif net
49,83 M Euros

• Valeur de Part
12,37 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
07/04/03

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
5 ans minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

5

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR ACTIONS SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

«MULTIPAR ACTIONS SOCIALEMENT RESPONSABLE» est un compartiment du FCPE «MULTIPAR PHILEIS».
L’objectif de gestion est de favoriser l’investissement dans des entreprises qui respectent nos critères de
responsabilité sociale et d’être investi à 100 % sur le marché actions de la zone euro. Le compartiment
cherche à avoir une performance en ligne avec l’indicateur de référence (100 % Euro Stoxx). La sélection
des actions socialement responsables est fondée sur des critères financiers et des critères extra-financiers.
Les critères extra-financiers visent à évaluer dans quelle mesure l’entreprise est à même de gérer les risques
et exploiter les opportunités liées au développement durable. Ces critères sont regroupés en trois grandes
catégories : gouvernement d’entreprise, responsabilité sociale et responsabilité environnementale de
l’entreprise. L’évaluation extra-financière est multi-sources, c’est-à-dire basée sur les informations fournies
par des agences de notations spécialisées (p. ex. VIGEO, INNOVEST et RISKMETRICS) et des analystes externes,
et sur une évaluation conduite par les analystes de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT sur la base d’une
grille d’analyse propre.
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France   
Zone Euro hors

France   

  
Hors zone euro

53,86%

42,06%

3,18%

 

                                                               Produits Monétaires
0,90%

Actions 99,10%

 

  
Biens et services industriels

Chimie   

Pétrole et Gaz   

Banque   

Assurance   

Santé   

équipementiers   
Automobile et

Technologie   

Biens de consommation   

Services aux collectivités   

Autre   

11,52%

11,10%

9,84%

8,99%

7,85%

7,60%

6,76%

5,46%

5,06%

4,87%

20,03%

 

Valeurs % actif
SANOFI AVENTIS

SIEMENS

ENI

BASF SE

BMW

UNILEVER NV

BNP PARIBAS

AIR LIQUIDE

BAYER AG

SAP

4,77

3,54

3,33

3,31

3,14

2,93

2,88

2,82

2,66

2,64

 

Répartition géographique

 ZOOM SUR LA POCHE ACTIONS

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition sectorielle

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR ACTIONS SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

L’indice « eurostoxx Large » a progressé de 9.9% au 1er trimestre 2012.  L’action de la BCE a été déterminante en proposant pour la 2ème fois le
refinancement des banques à un horizon de 3 ans. Tout en déclarant ne pas apporter une solution définitive à la crise de la dette souveraine, elle donne
par cette action du temps aux gouvernements et aux banques. L’issue des négociations avec les créanciers sur les termes de la dette grecque a largement
contribué au regain de confiance sur les marchés. Au cours du trimestre, l’exposition du portefeuille au secteur des services publics a été réduite (Vente
de GDF-Suez et d’Iberdrola partiellement compensée par l’achat de Suez Environnement. Celui des télécoms a également été réduit par la vente de Vivendi,
de France Telecom et de Telefonica (intensification de la concurrence sur les prix). En contrepartie et partiellement, nous avons constitué des lignes de
Kabel Deutschland et de Ziggo (sociétés de câblo-opérateurs). Dans le secteur de la consommation, Metro a été vendue. Dans le secteur technologique,
Nokia a été arbitrée au profit de Dialog (société allemande de semi-conducteurs en forte croissance). Les autres achats ont concerné des valeurs de
croissance comme Bureau Veritas, ou des sociétés exposées aux Etats-Unis (Schneider). La structure équilibrée du portefeuille a permis une performance
trimestrielle légèrement supérieure à celle de son indice de référence.
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MULTIPAR MONETAIRE SOCIALEMENT RESPONSABLE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE 0,95% 0,27% 0,83% 3,68% 3,68%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 0,37% 0,95% 1,77% 8,57% 15,05%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Monétaire

• Nature du Fonds
Multi-entreprise / fonds nourricier

• De droit
Français

• Actif net
105,96 M Euros

• Valeur de Part
11,5053 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
17/12/04

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
3 mois minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

1

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR MONETAIRE SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

« MULTIPAR MONETAIRE SOCIALEMENT RESPONSABLE » est un compartiment du FCPE « MULTIPAR PHILEIS
». Il est nourricier du FCP maître « BNP Paribas Money Prime Euro SRI ». La performance du compartiment
pourra être différente de celle du maître, notamment à cause de ses frais de gestion propres. L’objectif de
gestion est, sur une durée minimum de placement de 3 mois, d’obtenir une performance proche de celle
de l’indice de référence du marché monétaire européen EONIA (Euro Overnight Index Average) diminué
des frais de fonctionnement et de gestion facturés à l’OPCVM, par un investissement sur des titres
d’émetteurs qui intègrent dans leur fonctionnement des critères de développement durable.

ex Multipar Monétaire
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> 6 mois   

3 - 6 mois   

2 - 3 mois   

1 - 2 mois   

mois   
15 jours - 1

< à 15 jours*   

10,68%

24,49%

19,14%

26,88%

9,97%

8,83%

* dont OPCVM monétaires

                                                               Produits Monétaires
100,00%

 

 

Valeurs % actif
CDN BPCE EONIA +0.6600 07/12

CDN CFCMB 01/13

CDN BPCES EONIA +0.3500 06/12

CDN INGBA EONIA +1.0200 08/12

CDN NATEXIS EONIA +0.6200 09/12

CDN BARBK EONIA +0.4500 10/12

CADES EURIBOR3M Puttable 11/12

CDN NORCR 06/12

CDN CETEL 07/12

ECP UCBI 07/12

3,87

3,81

3,48

3,08

3,07

3,07

3,06

3,06

3,06

3,06

ex Multipar Monétaire

Répartition par tranche de maturité

 ZOOM SUR LA POCHE TAUX

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition par notations

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR MONETAIRE SOCIALEMENT RESPONSABLE

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Au cours du trimestre, la Banque centrale européenne a maintenu ses taux directeurs (taux de refinancement 1%, facilité de prêt marginal 1.75% et
facilité de dépôt 0.25%). Selon la BCE, les 2 opérations de LTRO de décembre et de février ont permis d’éviter un rationnement du crédit  mais elle précise
que cet octroi de liquidités aux banques (plus de  1000 milliards pour les 2 opérations) leur donne du temps sans résoudre tous les problèmes. Une partie
de ces liquidités semble avoir été utilisée par les banques, en particulier espagnoles et italiennes, pour racheter de la dette souveraine, ce qui a permis
une sensible détente des taux sur toutes les maturités. Le scénario économique présenté par la BCE apparaît relativement confiant alors même que la
conjoncture reste dégradée. La contraction du PIB au 4etrimestre (-0,3 % après une quasi-stagnation au 3etrimestre) a touché la plupart des pays. Par
ailleurs, la stabilisation de l’activité constatée début 2012 est fragile. La politique monétaire ne devrait pas évoluer au cours des semaines à venir. Dans
ce contexte, notre stratégie d’investissement a consisté à privilégier les achats à 3 mois taux fixe. En janvier considérant que le 2éme LTRO, (en raison de
l’abondance de liquidités),  allait tirer les taux offerts par les émetteurs à la baisse nous avons fait des placements plus long pouvant aller jusqu’à 1an.
Nos acquisitions se sont exclusivement portées sur des titres intègrant dans leur fonctionnement des critères de développement durable.

  Rating Court Terme % actif
A-1+ 10,00

A-1 52,90

A-2 29,10

A-3 0,00

  Rating Long terme % actif
AAA 0,00

AA 4,60

A 0,00

BBB 0,00

Cash & OPCVM 3,40
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MULTIPAR SECURITE

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

CARACTERISTIQUES

2011 2010 2009 2008 2007

FCPE 0,87% 0,27% 1,10% 3,98% 3,73%

Depuis le
début de

l'année
1 an

glissant
3 ans

glissant
5 ans

glissant
Depuis le

lancement

FCPE 0,40% 0,95% 1,90% 9,13% 76,38%

• Forme juridique
FCPE

• Classification AMF
Monétaire

• Nature du Fonds
Multi-entreprise

• De droit
Français

• Actif net
1 756,09 M Euros

• Valeur de Part
3,6936 Euros

• Périodicité de valorisation
Quotidienne

• Date de lancement
01/07/93

• Société de gestion
BNP Paribas Asset Management

• Dépositaire
BNP Paribas Securities Services

• Modalités des souscriptions/rachats
Vous trouverez les détails concernant 
les ordres de souscription et de 
remboursement dans les notices 
d'information des FCPE.

• Durée de placement
3 mois minimum

• Echelle de risque
(1 : très faible - 6 : très élevé)

1

PERFORMANCES CUMULEES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS

PERFORMANCES NETTES EN EUROS

OBJECTIF DE GESTION

EVOLUTION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE SUR 5 ANS GLISSANTS

MULTIPAR SECURITE

31/05/12

L'objectif de gestion du fonds est, sur une duree minimum de placement de trois mois, d'obtenir une
performance égale à celle de l'EONIA (Euro Overnight Index Average), diminué des frais de fonctionnement
et de gestion facturés à l'OPCVM.
 En termes de risque de taux, la Maturité Moyenne Pondérée (MMP) du portefeuille est limitée à 6 mois.
 En termes de risque de crédit, la Durée de Vie Moyenne Pondérée (DVMP) du portefeuille est limitée à 12
mois.
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> 6 mois   

3 - 6 mois   

2 - 3 mois   

1 - 2 mois   

mois   
15 jours - 1

< à 15 jours*   

13,18%

12,97%

15,62%

16,16%

6,02%

36,05%

* dont OPCVM monétaires

                                                               Produits Monétaires
100,00%

 

AA+   

AA   

AA-   

A+   

A   

A-   

BBB+   

BBB   

Non noté   

0,85%

3,04%

13,13%

13,45%

32,17%

2,57%

5,13%

4,90%

24,77%

 

Valeurs % actif
BNP PARIBAS CASH INVEST FCP I

CDN BNP 0% 07/12

CDN BNP EONIA +0.4700 06/12

CREDIT INDUSTRIEL ET CO CD 08/12

CDN CNCA 01/13

CDN CATVE 06/12

CDN INGBA EONIA +1.0200 08/12

CDN SG EURIBOR 04/13

CDN FORBQ 06/12

CDN LLTSB 07/12

23,06

3,42

2,88

2,85

2,83

2,28

1,72

1,71

1,71

1,71

 

Répartition par tranche de maturité

 ZOOM SUR LA POCHE TAUX

Répartition par types d'actifs
(Hors produits dérivés)

Les 10 principales lignes

COMPOSITION

Répartition par notations

COMMENTAIRE DE GESTION TRIMESTRIEL RÉDIGÉ LE 31/03/12

MULTIPAR SECURITE

31/05/12

 

 

Ce document présente les caractéristiques des supports financiers éligibles aux dispositifs d'épargne salariale et d'assurance collective du Groupe BNP
Paribas. Il contient des éléments d'information et des données chiffrées considérés comme fondés ou exacts le jour de leur établissement. Il est produit
à titre d'information et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de prescription. Nous vous rappelons que les notices de ces supports
doivent être remises à vos salariés afin que ceux-ci puissent prendre connaissance de leurs caractéristiques avant toute décision d'investissement. Celles-
ci sont mises à leur disposition dans leurs espaces privés accessibles à partir de notre site Internet www.epargne-retraite-entreprises.bnpparibas.com.
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. Le FCPE présente un risque de perte en capital.

BNP Paribas Epargne & Retraite Entreprises est un métier de BNP Paribas SA au capital de 2 369 364 236 euros
Siège social : 16, boulevard des Italiens - 75009 Paris - Immatriculée sous le n° 662 042 449 RCS Paris - Identifiant C.E. FR 76662042449 - www.bnpparibas.com
BNP Paribas Asset Management - SAS au capital de 64 931 168 euros - Siège social : 1, boulevard Haussmann - 75009 Paris - RCS Paris 319 378 832

Au cours du trimestre, la Banque centrale européenne a maintenu ses taux directeurs (taux de refinancement 1%, facilité de prêt marginal 1.75% et
facilité de dépôt 0.25%). Selon la BCE, les 2 opérations de LTRO de décembre et de février ont permis d’éviter un rationnement du crédit  mais elle précise
que cet octroi de liquidités aux banques (plus de  1000 milliards pour les 2 opérations) leur donne du temps sans résoudre tous les problèmes. Une partie
de ces liquidités semble avoir été utilisée par les banques, en particulier espagnoles et italiennes, pour racheter de la dette souveraine, ce qui a permis
une sensible détente des taux sur toutes les maturités. Le scénario économique présenté par la BCE apparaît relativement confiant alors même que la
conjoncture reste dégradée. La contraction du PIB au 4etrimestre (-0,3 % après une quasi-stagnation au 3etrimestre) a touché la plupart des pays. Par
ailleurs, la stabilisation de l’activité constatée début 2012 est fragile. La politique monétaire ne devrait pas évoluer au cours des semaines à venir. Dans
ce contexte, notre stratégie d’investissement a consisté à privilégier les achats à 3 mois taux fixe. En janvier considérant que le 2éme LTRO, (en raison de
l’abondance de liquidités),  allait tirer les taux offerts par les émetteurs à la baisse nous avons fait des placements plus long pouvant aller jusqu’à 1an.


