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RATIOS REGLEMENTAIRES APPLICABLES A L’OPCVM 
(OPCVM INVESTISSANT AU PLUS 10% EN OPCVM)  

 
 

REGLES D’ELIGIBILITE ET LIMITES D’INVESTISSEMENT 

 
CONDITIONS D’ELIGIBILITE  
PAR RAPPORT A L’ACTIF NET 

LIMITE D’INVESTISSEMENT  
 

 
DEPOTS ET LIQUIDITES -  

 
Dépôts, respectant les cinq conditions fixées par le décret n°89-623 
 
 
 
 
Détention de liquidités à titre accessoire dans la stricte limite des 
besoins liés à la gestion de ses flux  
 

 
Jusqu’à 100% 
 
Jusqu’à 20 % de son actif dans des dépôts placés auprès du même 
établissement de crédit. 
 
Les liquidités sont à inclure dans le ratio de 20 % 
 
 

 
ACTIONS, TITRES DE CREANCE, PARTS ET TITRES DE CREANCE EMIS PAR DES FCC   

 
 
Instruments financiers suivants régis par le droit français ou un 
droit étranger : 
 
a) les actions et autres titres donnant ou pouvant donner accès, 
directement ou indirectement, au capital ou aux droits de vote, 
transmissibles par inscription en compte ou tradition ; 
b) les titres de créance qui représentent chacun un droit de créance 
sur l'entité qui les émet, transmissibles par inscription en compte ou 
tradition, à l'exclusion des effets de commerce ;  
d) les parts et titres de créance émis par des fonds communs de 
créances. 
 
 
• Ces instruments financiers sont :  
 

- soit admis à la négociation sur un marché réglementé dont 
le siège est fixé dans un Etat partie à l’accord sur l’Espace 
économique européen,  

 
- soit admis à la négociation sur un autre marché réglementé 

pour autant que celui-ci n’a pas été exclu par l’AMF, 
 
- soit des instruments financiers admis à la négociation sur 

un marché réglementé les instruments financiers émis dès lors que 
leur admission à la négociation a été demandée. Toutefois, cette 
assimilation cesse de produire effet un an après l'émission, si, à 
cette date, l'admission à la négociation n'a pas été obtenue. 

 
- soit des titres de créances négociables, émis sur le 

fondement du droit français ou d’un droit étranger, soumis à un 
contrôle public particulier visant à protéger les détenteurs de ces 
titres et répondant à chacune des quatre conditions fixées par le 
décret 89-623 art. 2-II. 
 

 
 

Jusqu’à 100 %, mais  
 

- L’OPCVM ne peut employer en titres d’un même groupe 
émetteur plus de 5 % . 

 
- A l’intérieur du portefeuille, une seule entité peut constituer 

le groupe émetteur. Ce ratio peut être porté à 10 % pour une 
entité et 20 % pour un groupe émetteur, si la valeur totale des 
groupes qui dépassent 5 % ne dépasse pas 40 % de l’actif. 

 
- Les investissements sous-jacents aux contrats à terme sont 

retenus pour le calcul du ratio de 5 %/10 % - 20 %/40 %, à 
l’exception des contrats sur des indices reconnus par l’AMF. 

 
- Il en est de même pour les acquisitions et cessions 

temporaires, ainsi que pour les dérivés de crédit. 
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Obligations spécifiques. 
 
- instruments financiers émis ou garantis par un Etat membre de 
l'OCDE, par les collectivités territoriales d’un Etat membre de la 
Communauté européenne ou partie à l’accord sur l’Espace 
économique européen, ou par un organisme international à 
caractère public dont un ou plusieurs Etats membres de la 
Communauté européenne ou partie à l’accord sur l’Espace 
économique européen font partie ou s'il s'agit de titres émis par la 
caisse d'amortissement de la dette sociale ; 
 
 
- obligations foncières émises par les sociétés de crédit foncier en 
application du 2° du I de l’article L.515-13 du cmf ou en titres 
européens équivalents, en obligations émises par un établissement 
de crédit dont l’objet exclusif est de refinancer les billets à ordre 
répondant aux dispositions des articles L. 313-42 à L.313-49 du 
cmf, émis pour mobiliser des créances de long terme 
représentatives de prêts au logement, à la condition que ces 
obligations aient des caractéristiques identiques à celle des billets, 
 
 

 
 
 
 
La limite de 5 % est portée à 35 %. 
 
Toutefois, possibilité de porter cette limite à 100 % si ces 
instruments financiers sont émis ou garantis par un des organismes 
énumérés ci-contre, et proviennent d'au moins 6 émissions 
différentes, aucune ne dépassant 30 % de l'actif de l'OPCVM ; 
 
 
 
 
25 % si l’ensemble de ces obligations ne dépassent pas 80 % 
de l’actif.  
 
 

 

 
PARTS ET ACTIONS D’OPCVM ou DE FONDS D’INVESTISSEMENT  

 
OPCVM de droit français ou européens conformes à la 
directive, ou actions et parts de fonds d’investissement. 
 
 

 
Jusqu’à 10% 

 
AUTRES ACTIFS ELIGIBLES  

 
Autres actifs éligibles : 
 
1. bons de souscription ; 
2. bons de caisse ; 
3. billets à ordre ; 
4. billets hypothécaires : 
5. actions ou parts de fonds d’investissement de droit étranger 

répondant aux critères fixés par le règlement général de 
l’Autorité des marchés financiers ; 

6. actions ou parts de FCPR, de FCIMT, d’OPCVM ou de 
fonds d’investissement français ou étrangers investissant plus 
de 10 % en parts ou actions d’OPCVM ou de fonds 
d’investissement, d’OPCVM nourriciers, d’OPCVM à règles 
d’investissement allégées, d’OPCVM à procédure allégée, 
d’OPCVM contractuels ; 

7. instruments financiers non négociés sur des marchés 
réglementés ou des TCN ne remplissant pas chacune des 
quatre conditions d’éligibilité fixées par le décret 89-623 art2-
II. 

 
 
En outre sont inclus dans le ratio « Autres actifs éligibles » les 
OPCVM ou fonds d’investissement eux-mêmes investis à plus de 
10 % en parts ou actions d’OPCVM ou de fonds 
d’investissement.. 

 
Dans la limite de 10% de l’actif 
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INSTRUMENTS FINANCIERS A TERME  ET  ACQUISITIONS ET CESSIONS TEMPORAIRES DE TITRES  

 
Types d’interventions 
 
- marchés réglementés et assimilés : 
 

• ces contrats sont conclus sur les marchés à terme 
réglementés mentionnés à l’article L. 214-42 du code 
monétaire et financier et listés par l’arrêté du 6 
septembre 1989 modifié ; 

 
• ces instruments financiers constituent des contrats à 

terme sur taux d’intérêt ou sur taux de change sur des 
marchés dont les règles définissent les conditions de 
fonctionnement, les conditions d’accès et de négociation, 
qui fonctionnent régulièrement et qui disposent d’une 
chambre de compensation prévoyant des exigences en 
matière de marges journalières ; 

 
- opérations de gré à gré :  

dès lors qu’ils ne sont pas conclus sur un des marchés 
mentionnés aux deux alinéas précédents, ces contrats doivent 
répondre à chacune des 3 conditions fixées par décret. 
 
Dérivés de crédit 
 
Un OPCVM peut conclure des contrats constituant des 
instruments financiers à terme répondant aux caractéristiques 
des dérivés de crédit définis par les conventions cadre de 
place. Ces contrats doivent respecter les différentes 
conditions fixées par le décret 89-623. 

 
- Instruments financiers comportant totalement ou 

partiellement un instrument financier à terme. 
 
 
 
 
 
 
 
 
- Opérations d’acquisition et de cession temporaires de titres 
 

• Opérations de cession temporaires d’instruments 
financiers (prêts de titres, mises en pension, ...). 

 
 
 
 
 
 

• Opérations d’acquisition temporaires d’instruments 
financiers (emprunts de titres, prises en pension,...). 

 
 

 
Engagement ≤ une fois l’actif  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
La liste des marchés à terme est fixée par arrêté du ministre chargé 
de l’économie. A ce jour aucune liste n’a été publiée. 
 
 
 
 
A l’exception des contrats sur des indices reconnus par l’AMF, les 
sous-jacents à ces contrats sont pris en compte pour le calcul du 
ratio de 5 %/10 % - 20 %/40% 
 
Uniquement pour les OPCVM prévoyant expressément d’y recourir 
 
 
 
 
 
 
 
L’instrument financier à terme sous-jacent est à prendre en compte 
dans les : 
 
- calcul du ratio de 5% et ses dérogations 
- calcul du risque de contrepartie de l’instrument financier 
- calcul de l’engagement 
- respect des conditions de fond et de forme liées au contrat 

constituant des instruments financiers à terme 
- règles relatives aux dérivés de crédit. 
 
 
 
Jusqu’à 100%  
 
Les opérations d’acquisition ou de cession temporaires d’instruments 
financiers doivent être prises en compte, en positif ou en négatif 
pour l'application des règles générales de composition de l’actif, des 
ratios d’emprise, des règles d’exposition au risque de contrepartie et 
des règles d’engagement. 
 
Jusqu’à 10% 
 
La limite est portée à 100 % dans le cas d’opération de prise en 
pension contre espèces, à la condition que les instruments financiers 
pris en pension ne fassent l’objet d’aucune opération de cession y 
compris temporaire ou de remise en garantie. 
 
Les titres acquis temporairement par l’OPCVM (empruntés ou pris 
en pension) qui font l’objet d’une cession sont limités à 10 % de 
l’actif 
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PRET ET EMPRUNT D’ESPECES  

 
Prêt d’espèces 
 
Emprunt d’espèces 
 

 
Interdit 
 
maximum 10 % de l’actif 
 

 
RISQUE DE CONTREPARTIE SUR UN MEME CO-CONTRACTANT  

 
Le risque de contrepartie sur un même co-contractant est égal à la 
valeur de marché des contrats diminuée des garanties constituées, le 
cas échéant, au profit de l’organisme. 
 

 
L’exposition de l’organisme au risque de contrepartie sur un même 
co-contractant, résultant des instruments financiers à terme et des 
acquisitions ou cessions temporaires de titres, est limitée à 10 % de 
son actif. 
 

 
RISQUE CUMULE SUR UNE MEME ENTITE 

 
Emploi en cumul sur une même entité, en : 
 
- actions et autres titres donnant ou pouvant donner accès, 

directement ou indirectement, au capital ou aux droits de 
votre, transmissibles par inscription en compte ou tradition ; 

- titres de créance qui représentent chacun un droit de créance 
sur l’entité qui les émet, transmissibles par inscription en 
compte ou tradition, à l’exclusion des effets de commerce ; 

- parts et titres de créance émis par fonds communs de créance ;
- dépôts ; 
- risque de contrepartie définit au I. de l’article4-4 du décret 

n°89-623. 
 

 
Jusqu’à 20% de son actif 
 
 
 
 
En cas d’investissement en obligations spécifiques ou garanties le 
ratio de 20% peut être porté à 35% sur une même entité ; 
cependant, dans le cas de titres provenant d’au moins six émissions 
différentes dont aucune ne dépasse 30 % de l’actif de l’OPCVM, ce 
ratio n’est pas applicable 

 
LIMITES D’INVESTISSEMENT PAR RAPPORT AU PASSIF D’UNE MEME ENTITE 

 
Instruments financiers assortis d’un droit de vote d’un même 
émetteur 
 
Instruments financiers mentionnés aux a) et d) du 2° de l’article 1er 
du décret n° 89-623, donnant accès directement ou indirectement 
au capital d'un même émetteur (actions, actions à dividende 
prioritaire, certificat d'investissement, bons de souscription, 
obligations convertibles, échangeables en titres donnant 
directement ou indirectement accès au capital…). 
 
Instruments financiers mentionnés aux b) et d) du 2° de l’article 1er 
du décret n° 89-623, conférant directement ou indirectement un 
droit de créance général sur le patrimoine d'un même émetteur 
dont titres participatifs, obligations convertibles, obligations 
échangeables ou subordonnées conférant directement ou 
indirectement un droit de créance général sur le patrimoine…). 
 
Parts ou actions d’un même OPCVM (tous compartiments 
confondus). 
 
Valeur des parts émises par un même FCC pour les fonds dont la 
société de gestion est placée sous le contrôle, d'un établissement de 
crédit ayant cédé des créances au fonds, et par une Sicav dont les 
dirigeants sociaux et dirigeants titulaires d'un contrat de travail 
dépendent d'un établissement de crédit ayant cédé des créances au 
fonds. 
 

 
Pas plus de 10 %  
 
 
Pas plus de 10 %  
 
 
 
 
 
 
Pas plus de 10 %  
 
 
 
 
 
 
Pas plus de 25 %  
 
Pas plus de 5 %  
 
 
 
 
 

 


