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Echiquier Short Term Credit SRI è un fondo che punta a realizzare una performance superiore all'indice di riferimento grazie a una selezione di 
obbligazioni e titoli di credito e a una gestione rigorosa del rischio di credito. 

 

 

 

  

ECHIQUIER SHORT TERM CREDIT SRI A 

GIUGNO 2024 (dati al 30/06/2024) 
 

 

154 M€  

Patrimonio netto  
 

 

 

103,45 € 

 NAV 
 

 

Orizzonte di investimento 
raccomandato 

1 anno 
 

Gestori 

Uriel Saragusti, Aurélien Jacquot, Matthieu Durandeau 

Caratteristiche 

Typo  Sicav (comparto) 

Sicav  Echiquier 

Creazione di Sicav  04/12/2012 

Durata di vita  Indeterminata 

Creazione del comparto  31/12/2009 

Data della 1ª NAV  31/12/2009 

Codice ISIN  FR0010839282 

Codice Bloomberg  FINCTRM FP 

Valuta di quotazione  EUR 

Ripartizione dei 
proventi 

 Capitalizzazione 

Indice  
35% IBOXX EUR CORP 1-3 ANS, 
65% €STER CAPITALISE 

Classificazione SFDR  Articolo 8 

 

Condizioni finanziarie 

Spese di sottoscrizione  Nessuna 

Spese di rimborso  Nessuna 

Management fees  0,40% tasse incluse 

Commissione di 
performance 

 No 

Swing pricing  No 

Min. di sottoscrizione  Nessuna 

Costi al 31/03/2024   

Commissioni di 
gestione e altre spese 
amministrative e 
operative 

 0,40% 

Costi di transazione  0,20% 

Commissione di 
sovraperformance 

 No 

Informazioni operative 

Valorizzazione  Quotidiana 

Cut-off  Mezzogiorno 

Liquidazione  G+2 

Perito stimatore  Société Générale 

Depositario  BNP Paribas SA 

Decimalizzazione  Millesimi 

 

  Commento del gestore 

Echiquier Short Term Credit SRI A cresce dello 0,35% nel mese e dell' 1,51% dall'inizio dell'anno. 

Il fondo è in crescita e registra una performance in linea complessivamente con l'indice di riferimento. L'impatto positivo 
della flessione dei tassi sulle valutazioni delle obbligazioni e sul carry ha più che compensato gli aumenti dei premi di 
rischio. I nostri titoli Investment Grade (IG) sono all’origine della performance del fondo, mentre la componente High Yield 
arretra leggermente. Il mese di giugno si è distinto per il primo taglio dei tassi di riferimento di 25 pb nell'Eurozona e per lo 
scioglimento dell'Assemblea nazionale francese. Eppure, i governatori non hanno indicato un chiaro percorso di riduzione 
dei tassi e le previsioni di inflazione dell'istituto sono state riviste al rialzo, pur continuando a convergere verso il 2%. A far 
calare i tassi sono quindi le incertezze politiche in Francia. Di contro, le conseguenze delle elezioni europee e dello 
scioglimento dell'Assemblea nazionale francese hanno logicamente generato una pressione al rialzo sui premi di rischio, su 
quelli - in particolare - degli emittenti francesi. Data l’incertezza crescente, abbiamo concentrato i nostri investimenti su 
titoli di qualità IG con scadenze 2024, 2025 e 2026. 

Andamento del fondo e dell'indice di riferimento dal lancio (base 100) 

 
Indice : fonte Bloomberg 

Performance (%) 

   Annualizzato 

 1 mese YTD 1 anno 3 anni 5 anni 10 anni Dal lancio 

Fondo +0,4 +1,5 +4,3 +0,7 +0,3 +0,2 +0,2 

Indice +0,4 +1,8 +4,4 +1,2 +0,7 +0,2 +0,3 

        

Performance per anno solare (%) 

 
 
Si richiama l’attenzione dell’investitore sul fatto che le performance che precedono il 26 aprile 2019 sono il risultato di un processo di 
gestione diverso da quello attuato a partire da quella data. Pertanto, non si possono paragonare le performance antecedenti e successive a 
quella data. Anche il benchmark è cambiato per rispecchiare il nuovo processo di gestione. 
 
Fino al 25/04/2019, il benchmark era EONIA CAPITALISE.  Poir fino al 31/12/2021 65% EONIA CAPITALISE, 35% IBOXX EUR CORP 1-3 ANS.  E dal 
01/01/2022, 65% €STER CAPITALISE, 35% IBOXX EUR CORP 1-3 ANS. 

Altri indicatori di rischio 
(su base settimanale) 

1 anno 3 anni 5 anni 10 anni Dal lancio 

Volatilità del fondo 0,7 1,0 0,9 0,7 0,6 
Volatilità indice di rif. 0,5 0,7 0,7 0,5 0,4 
Sharpe ratio 6,2 0,8 0,6 0,6 0,5 
Beta 1,4 1,4 1,4 1,3 1,5 
Correlazione 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 
Information ratio -0,6 -1,1 -0,9 -0,1 -0,1 
Tracking error 0,3 0,4 0,3 0,3 0,2 
Max. drawdown del fondo -0,2 -3,7 -4,3 -4,4 -4,4 
Max. drawdown dell'indice -0,1 -2,7 -2,9 -4,0 -4,0 
Recupero (in n. giorni lavorativi) 14,0 279,0 295,0 317,0 317,0 
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Indicatore di rischio 

Rischio più basso Rischio più elevato 

 

 1  2  3  4  5  6  7  

                
Rischi importanti per il fondo non considerati in questo 
indicatore: rischio di credito, rischio di liquidità, rischio di 
controparte, garanzie. La categoria di rischio associata a 
questo fondo non è garantita e può cambiare nel tempo. 

 

L'indicatore sintetico di rischio mostra il livello di rischio di questo prodotto rispetto ad altri. Indica la probabilità che questo 
prodotto subisca delle perdite in caso di movimenti di mercato o se non siamo in grado di pagarvi. Abbiamo classificato il 
prodotto nella classe di rischio 2 su 7, che è una classe di rischio medio-bassa. In altre parole, le perdite potenziali associate 
alla performance futura del prodotto sono da basse a medie e, se la situazione dovesse peggiorare sui mercati finanziari, è 
improbabile che la nostra capacità di pagarvi ne risenta. 
Questo indicatore rappresenta il profilo di rischio indicato nel KID. L'indicatore di rischio presuppone la detenzione delle 
quote per 1 anni. Attenzione: il rischio reale può essere molto diverso se si sceglie di uscire prima di tale periodo e si può 
ottenere un rendimento inferiore. 
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Profilo del Fondo 

Posizioni in portafoglio 141  Duration 1,1 

Numero di emittenti 109  Sensibilità tassi 1,1 

Rating medio (emittenti ratati) BBB+  Rendimento a scadenza 3,8% 

 

Ripartizione per tipo di strumento  

Commercial paper 19,4% 

Obbligazioni a tasso fisso 65,4% 

Obbligazioni a tasso variabile 5,1% 

Obbligazioni convertibili 0,6% 

Liquidità 9,4% 

 

 
 

 
Ripartizione geografica 
(in % sul patrimonio netto senza cash) 

 
Fonte: LFDE

 

 
 

Ripartizione settoriale (GICS) 
(in % sul patrimonio netto senza cash) 

 
Fonte: Bloomberg

 

 
Principali posizioni nei commercial paper 
(in % sul patrimonio netto) 

Titolo Paese Settori % 

BT Dassault Syst. 22/07/24 tx 3.915% FRA IT 2,0 

BT Iberdrola 02/07/24 tx 3.905% ESP Utilities 2,0 

BT Engie 08/07/24 tx 3.78% FRA Utilities 2,0 

BT Univ. Music 22/07/24 tx 3.82% NLD Serv. di com. 2,0 

BT Continental 29/07/24 tx 3.80% DEU Cons. discr. 2,0 

 

 
 

Principali posizioni in obbligazioni 
(in % sul patrimonio netto) 

Titolo Paese Settori % 

CA London 1.375% 03/25 FRA Finanza 1,7 

Intesa Eurib+80bp 11/25 ITA Finanza 1,7 

Banco Bilbao 0.75% 06/25 ESP Finanza 1,5 

Assa Abloy 3.75% 09/26 SWE Industria 1,4 

Arval Service 0% 09/24 FRA Finanza 1,3 

Fonte: LFDE
 

 
Ripartizione per rating 
(ripartizione per tipo di strumento, base 100) 

 

 
 

Ripartizione per maturity del portafoglio 
(calcolo effettuato alla data di scadenza) 

       

< 3 mesi 
> 3 mesi e < 

6 mesi 
> 6 mesi e < 

1 anno 
> 1 anno e < 

2 anni 
> 2 anni e < 

5 anni 
> 5 anni  

       

27,2% 6,0% 16,9% 23,4% 26,5% 0,0%  

       
 

■ Obbligazioni ■ Commercial paper Fonte: LFDE   Fonte: LFDE 
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Dati ESG 
 

Percentuale di esclusione(1)  26,4% 

Punteggio ESG minimo  5,5 

 Fondo 
Universo di 

partenza 

Tassi di copertura dell'analisi ESG(2) 100% 80% 

Punteggio medio ESG ponderato 6,7 6,1 
(1)Percentuale dell’universo di partenza esclusa per motivi ESG 
(2)Percentuale del patrimonio netto investito (esclusi fondi comuni, liquidità e derivati) 
coperto da analisi ESG 

Migliori punteggi ESG del Fondo 

Titoli Paese 
Punt. 
ESG 

E S G 

Schneider Electric Francia 8,5 9,1 8,2 8,4 

Edp-Energias De Portug... Portogallo 8,1 9,5 8,4 7,7 

Terna Rete Italia 7,9 7,9 8,4 7,8 

Asml Paesi Bassi 7,9 7,8 8,4 7,7 

Dsm-Firmenich Svizzera 7,8 8,4 7,2 7,9 

 

Ripartizione dei punteggi ESG del Fondo e dell’universo di 
partenza 

 

38,6%

52,1%

8,6%

0,7%

Aziende escluse

<4,5

≥4,5<5,5

≥5,5<6,5

≥6,5<7,5

≥7,5<8,5

≥8,5

Raffronto tra i punteggi medi e i loro universi di partenza 
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Fonte: La Financière de l'Echiquier e MSCI ESG Research

Indicatori di performance ESG 
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Turnover 
dei dipendenti 

 
Fonte: MSCI ESG Research
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Punteggio delle 
controversie ESG* 

 
Fonte: MSCI ESG Research
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delle Nazioni Unite 

 
Fonte: LFDE
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Intensità delle emissioni indotte* 

 
Fonte: Carbon4 Finance

 

Rapporto emissioni risparmiate/indotte 

 
Fonte: Carbon4 Finance

 

* Il Fondo si impegna, per questi indicatori, a sovraperformare il suo indice di riferimento. 
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Metodologie e copertura 

  30/12/2022 29/12/2023 30/06/2024    30/12/2022 29/12/2023 30/06/2024 

Turnover 
Portafoglio 84,4% 75,9% 73,5%  

Punteggio 
Portafoglio 98,3% 96,8% 96,2% 

del personale 
Indice di riferimento 55,4% 79,4% 77,0%  

controversie ASG 
Indice di riferimento 94,5% 95,8% 95,4% 

 

 

  30/12/2022 29/12/2023 30/06/2024    30/12/2022 29/12/2023 30/06/2024 

Firmatari del 
Portafoglio 100,0% 100,0% 100,0%  

Dati 
Portafoglio 100,0% 98,5% 94,9% 

Patto Mondiale delle 
Nazioni Unite Indice di riferimento 58,4% 95,1% 94,5%  

carbonio 
Indice di riferimento 88,1% 80,7% 90,7% 

 

 

 

 

Non abbiamo riscontrato alcuna difficoltà nella misura di questi indicatori di performance ESG. 
ESG: criteri Ambientali, Sociali e di Governance. A La Financière de l’Echiquier, il punteggio di governance rappresenta circa il 60% del punteggio ESG. 
Per maggiori informazioni relative alle metodologie di calcolo degli indicatori ESG e al nostro approccio quale investitore responsabile, si faccia riferimento al nostro Codice di 
Trasparenza e ai documenti disponibili sul nostro sito internet al seguente indirizzo: www.lfde.com/it/investimento-responsabile/per-approfondire/ 
 
Fonti: La Financière de l’Echiquier, The United Nations Global Compact, Carbon4 Finance, MSCI ESG Research 

  

The French government SRI label is valid for a limited period and is subject to re-evaluation. Furthermore, the fact that a sub-fund has been awarded the label does not 
mean that it meets your own sustainability objectives or that the label meets the requirements of future national or European rules. 
 

Obiettivo extrafinanziario del fondo 

The fund's management objective is combined with an extra-financial approach that takes account of environmental, social and governance (ESG) criteria, such as the issuer's 
environmental policy, employee protection and the skills of the management team, using a dual "best in universe" and "best effort" ESG approach. 
This SRI fund systematically integrates environmental, social and governance criteria into its financial management. This has an impact on the selection of securities in the portfolio. 

The following are examples of indicators for each of the E, S and G criteria: 
• Environmental indicators: environmental policy and actions, results of action plans put in place by the company, exposure of suppliers to environmental risks, positive or negative 

impact of products on the environment. 
• Social indicators: attractiveness of employer brand, employee retention, anti-discrimination, employee protection, supplier exposure to social risks, relations with civil society. 
• Governance indicators: competence of the management team, checks and balances, respect for minority shareholders, business ethics. 

The fund seeks to select the issuers with the best extra-financial ratings in their investment universe ("best in universe" approach). The fund also seeks to invest in companies that are at 
the start of their CSR process and are in the process of improving their ESG practices ("best effort" approach). The fund applies two extra-financial filters to its stock selection: after 
excluding controversial sectors and practices, companies must meet a minimum ESG rating. 

The ESG rating is out of 10 and is awarded to each issuer. The ESG rating of issuers in the portfolio must always be higher than 95%. 

This rating is determined by a methodology internal to the management company and is composed as follows: 
• Governance: the Governance rating represents approximately 60% of the overall ESG rating. This is a historical bias of La Financière de l'Echiquier, which has attached particular 

importance to this subject since its creation. 
• Environment and Social: social and environmental criteria are combined into a Responsibility score. The calculation of this takes account of the type of company concerned: 
 - for industrial stocks: social and environmental criteria are equally weighted within the Responsibility score. 
 - for service values: the "Social" score contributes 2/3 to the "Responsibility" score while the "Environment" score accounts for 1/3 of the "Responsibility" score. 

The methodological limitations of the ESG approach mainly concern the reliability of the extra-financial data published by the issuers and the subjective nature of the ratings used by the 
management company. 

La Financière de l'Echiquier carries out ESG ratings on at least 95 % of the securities in its portfolio, with particular attention paid internally to corporate governance and the support of 
MSCI ESG Research on environmental and social issues. 
The E and S ratings are derived from an MSCI ESG Research database. The G rating is an internal rating. A minimum ESG rating of  5,5/10 is required to integrate ESG-managed UCIs. In 
addition, these funds undertake to ensure that their weighted average ESG rating is higher than that of their investment universe at all times. The securities making up the benchmark 
index are not selected on the basis of their environmental or social characteristics. The index is not adapted to the social or environmental characteristics promoted by the UCI. 

The data on which our various exclusions are based (excluding thermal coal) comes from MSCI ESG Research and is updated monthly. 

 
Per maggiori informazioni relative alle metodologie di calcolo degli indicatori ESG, si faccia riferimento al nostro Codice di Trasparenza sul nostro sito internet 
www.lfde.com/it/investimento-responsabile/per-approfondire/. 
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Glossario 

Lessico di indicatori di rischio 

Volatilità  Misura dell'ampiezza delle variazioni del prezzo di un'azione, di un mercato o di un fondo. Viene calcolato su un determinato periodo e viene utilizzato per 
valutare la regolarità della performance di un'azione, di un mercato o di un fondo. 

Sharpe ratio  Indicatore del rendimento (marginale) ottenuto per unità di rischio assunto. 
Se il rapporto è negativo: minore redditività rispetto al benchmark. 
Se il rapporto è compreso tra 0 e 1: sovraperformance con un rischio eccessivo" assunto". 
Se il rapporto è superiore a 1: sovraperformance che non comporta un rischio eccessivo.""Indicatore che corrisponde alla sensibilità del fondo rispetto all'indice di 
riferimento. 

Bêta  Se il beta è inferiore a 1, è probabile che il fondo scenda meno del suo indice; se il beta è superiore a 1, è probabile che il fondo scenda più del suo indice". 

Information ratio  Indicatore sintetico dell'efficacia del trade-off rischio/rendimento. Un indicatore elevato significa che il fondo supera regolarmente il suo indice di riferimento. 

Tracking error  Indicatore che confronta la volatilità del fondo con quella dell'indice di riferimento. Più alto è il tracking error, più la performance media del fondo si allontana 
dall'indice di riferimento. 

Max. drawdown  Max drawdown, che misura la maggiore riduzione del valore di un portafoglio. 

Recupero (in n. giorni 
lavorativi) 

 Tempo di recupero, che corrisponde al tempo necessario al portafoglio per tornare al suo livello massimo (prima del "max drawdown"). 

Sensibilità  Variazione del valore di un'attività al variare di un altro fattore. Ad esempio, la sensibilità ai tassi di interesse di un'obbligazione corrisponde alla variazione del suo 
prezzo causata da un aumento o da una diminuzione dei tassi di interesse di un punto base (0,01%). 

Lessico dell'analisi finanziaria 

EV/Fatt.  Indice di valutazione dell'impresa: valore dell'impresa/vendite. 

PER  Rapporto di valutazione dell'azienda: Price Earning Ratio = capitalizzazione di mercato/utile netto. 

Consumi discrezionali  A differenza del consumo di base, rappresenta tutti i beni e servizi considerati non essenziali. 

Consumo di base  A differenza dei consumi discrezionali, rappresenta i beni e i servizi considerati essenziali. 

Servizi di comunicazione  Questo settore comprende gli operatori di reti di telecomunicazione e i fornitori di servizi di comunicazione e trasmissione dati. 

Paesi emergenti  I Paesi emergenti sono Paesi la cui situazione economica è in fase di sviluppo. La crescita è calcolata in base al PIL, alle nuove imprese e infrastrutture, al tenore 
e alla qualità di vita degli abitanti. 

Materie prime  Una risorsa naturale utilizzata per la produzione di prodotti semilavorati o finiti, o come fonte di energia. 

Lessico dell'analisi del credito 

Obbligo « investment 
grade » 

 Un'obbligazione si dice "investment grade", cioè se il suo rating finanziario da parte delle agenzie di rating è superiore a BB+. 

Obbligo « high yield »  Un'obbligazione ad alto rendimento è quella con un rating inferiore a BBB- da parte delle agenzie di rating. 

Duration  La vita media dei flussi di cassa ponderata per il loro valore attuale. A parità di altre condizioni, maggiore è la duration, maggiore è il rischio. 

Yield to worst  Il peggior rendimento che un'obbligazione può ottenere senza che l'emittente vada in default. 

Rendimento (tutte le call)  Il rendimento di un'obbligazione include le date di call incorporate nell'obbligazione. Queste date di "call" corrispondono a scadenze intermedie che danno la 
possibilità di riscattare l'obbligazione prima della sua scadenza finale. 

Lessico dell'analisi non finanziaria 

Percentuale di esclusione  Tasso di selettività: percentuale dell'universo iniziale esclusa per motivi ESG. 

Universo di partenza  Universo di investimento ("universo investibile") che soddisfa i vincoli del prospetto. 

Punteggio controversie  Questo punteggio polemico che va da 0 a 10 (0 è il peggiore) ci viene fornito da MSCI ESG Research. Vogliamo misurare se le società investite nei nostri OICR 
sono migliori di quelle del loro indice di riferimento in termini di gestione e di insorgenza di controversie ESG su temi quali l'ambiente, i diritti dei consumatori, i 
diritti umani, i diritti dei lavoratori, la gestione dei fornitori e la governance. 

Dati carbonio  Una serie di dati grezzi (fonte Carbon4 Finance) utilizzati per calcolare i vari indici legati all'impronta di carbonio del fondo: 
Carbon impact ratio: Emissioni di CO2 risparmiate ed emissioni di CO2 indotte. 
Intensità di carbonio: Emissioni di carbonio di ambito 1, 2 e 3 (l'ambito 1 rappresenta le emissioni dirette, il 2 le emissioni indirette legate all'energia, il 3 tutte le 
altre emissioni indirette). 

Carbon Impact Ratio (CIR)  Rapporto tra emissioni risparmiate ed emissioni indotte calcolato da Carbon4 Finance, che corrisponde al rapporto tra le emissioni di gas serra evitate e le 
emissioni di gas serra indotte da un'azienda (in tonnellate di CO2 equivalente), noto come CIR. Più alto è il CIR, più l'azienda è rilevante per la transizione verso 
un'economia a basse emissioni di carbonio. Questo indicatore ci permette di valutare la rilevanza dell'attività di un'azienda rispetto alle sfide della lotta al 
cambiamento climatico. Per una determinata azienda, un CIR superiore a 1 significa che l'attività evita più emissioni di gas serra di quante ne produca. 

Intensità media ponderata 
di carbonio (WACI) 

 L'intensità di carbonio è la media ponderata dei nostri OICR (rispetto all'indice di riferimento) secondo la metodologia WACI (Weighted Average Carbon 
Intensity) di Carbon4 Finance. La formula di calcolo è riportata nell'inserto metodologia ESG. 

Per maggiori informazioni 

La SICAV è stata creata il 4 dicembre 2012 per una durata indeterminata. Il comparto è stato lanciato il 31 dicembre 2009. 

 
Il presente documento, di natura commerciale, è soprattutto una relazione mensile sulla gestione e sui rischi del comparto. Esso intende inoltre fornire informazioni semplificate sulle 
caratteristiche del comparto. 

Per ulteriori informazioni sulle caratteristiche e sui costi di questo comparto, vi invitiamo a leggere i documenti regolamentari (prospetto disponibile in inglese e francese e DIC nelle lingue 
ufficiali del vostro paese) disponibili gratuitamente sul nostro sito web www.lfde.com. 

Si informano gli investitori o i potenziali investitori che possono ottenere una sintesi dei loro diritti nella lingua ufficiale del loro paese o in inglese sulla pagina delle informazioni 
regolamentari del sito web della società di gestione www.lfde.com o direttamente tramite il link sottostante:
https://cdn.lfde.com/upload/partner/Droitsdelinvestisseur.pdf 

Informazioni sulle aliquote della ritenuta alla fonte: per le quote a distribuzione, i dividendi pagati sono tassati al 30%. Per le quote di capitalizzazione dei fondi che investono più del 10% del 
loro patrimonio netto in titoli di debito, la tassazione è del 30% sui redditi derivanti direttamente o indirettamente dal rendimento dei titoli di debito. 

Gli investitori o i potenziali investitori possono inoltre presentare un reclamo secondo la procedura stabilita dalla società di gestione. Queste informazioni sono disponibili nella lingua ufficiale 
del Paese o in inglese sulla pagina delle informazioni regolamentari del sito web della società di gestione www.lfde.com o direttamente tramite il link sottostante:
https://cdn.lfde.com/upload/partner/Droitsdelinvestisseur.pdf 

Infine, si richiama l'attenzione dell'investitore sul fatto che il gestore o la società di gestione possono decidere di rescindere i contratti di commercializzazione dei propri organismi di 
investimento collettivo ai sensi dell'articolo 93 bis della Direttiva 2009/65/CE e dell'articolo 32 bis della Direttiva 2011/61/UE. 
 


