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CARACTÉRISTIQUES DE L’OPC 

 

Dénomination 

Ofi Invest Multigestion 
 

Forme juridique 

Organisme de Placement Collectif en Valeurs Mobilières (OPCVM) de droit français, créé sous la forme d’un Fonds 

Commun de Placement (ci-après le « FCP » ou le « Fonds »). 
 

Information sur le régime fiscal 

Le régime décrit ci-dessous ne reprend que les principaux points de la fiscalité française applicable aux OPC. En cas 

de doute, le porteur est invité à étudier sa situation fiscale avec un conseiller. Un OPC, en raison de sa neutralité 

fiscale, n'est pas soumis à l'impôt sur les sociétés. La fiscalité est appréhendée au niveau du porteur de parts. Le 

régime fiscal applicable aux sommes distribuées par l’OPC ou aux plus et moins-values latentes ou réalisées par l’OPC 

dépend des dispositions fiscales applicables à la situation particulière de l’investisseur, de sa résidence fiscale et/ou 

de la juridiction d’investissement de l’OPC. Certains revenus distribués par l’OPC à des non-résidents en France sont 

susceptibles de supporter dans cet Etat une retenue à la source. Le régime fiscal peut être différent lorsque l’OPC est 

souscrit dans le cadre d'un contrat donnant droit à des avantages particuliers (contrat d'assurance, DSK, PEA…) et le 

porteur est alors invité à se référer aux spécificités fiscales de ce contrat. 
 

Synthèse de l’offre de gestion 
 

Code ISIN 

Affectation des sommes 

distribuables Devise 

de 

libellé 

Montant 

initial de 

la part 

Souscripteurs 

concernés 

Montant 

minimum 

pour la 

première 

souscription 

Montant 

minimum pour 

les 

souscriptions 

ultérieures 
Revenu net 

Plus-values 

nettes 

réalisées 

FR0007014444 Capitalisation  Capitalisation  Euro 
15,24 

euros  

Tous 

souscripteurs, 

plus 

particulièrement 

destinée à 

servir de 

support à des 

contrats 

d'assurance. 

Pas de 

minimum 

Pas de 

minimum 

 

Objectif de gestion 

Le FCP est un OPCVM d'OPVCM ayant pour objectif de générer une performance annualisée nette de frais de gestion 

sur la période de placement recommandée supérieure à celle de l’indice composite de référence 45% Stoxx Europe 

600 DR + 40% JP Morgan Government Bond Europe + 15% FTSE World au moyen d’une gestion active et discrétionnaire 

de l’équilibre entre les différents marchés et classes d’actifs et d’une diversification des sources de gestion. 
 

Indicateur de référence 

L'indicateur de référence du FCP est l'indice composite suivant : 

- 45% STOXX® Europe 600, indice actions composé des 600 principales capitalisations européennes. Il est calculé 

et publié par Stoxx Limited (cours de clôture, dividendes réinvestis) ; 

- 15% FTSE World, indice actions composé des plus grandes capitalisations mondiales des pays développés. Il est 

calculé quotidiennement et publié par le Financial Times Stock Exchange ; 

- 40% JP Morgan Government Bond Europe, indice obligataire composé des emprunts gouvernementaux 

européens de toutes maturités. Il est calculé quotidiennement et publié par JP Morgan (cours de clôture, coupons 

réinvestis). 
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Il est précisé que l’allocation d’actifs du portefeuille du FCP peut différer significativement de celle constituée par son 

indicateur de référence. De la même façon, le portefeuille constitué dans chacune des classes d’actifs, basé sur une 

analyse financière approfondie, peut différer sensiblement, tant en termes géographiques que sectoriels, des 

pondérations de l’indicateur de référence. 

 

Stratégie d’investissement 

 

Stratégie utilisée : 

La stratégie de gestion est discrétionnaire quant à l’allocation d’actifs et à la sélection des valeurs. 

 

Elle consiste à construire un portefeuille d'OPC composé de fonds offrant des styles de gestion complémentaires et 

des performances prouvées et durables dans le temps. 

 

Le portefeuille pourra ainsi être investi en totalité en parts ou actions d’OPC. 

 

Ce portefeuille est construit et géré sur la base d'une analyse quantitative et qualitative de l'univers d'investissement, 

afin d'intégrer au portefeuille les valeurs jugées, par l'équipe de gestion, en adéquation avec les objectifs et contraintes 

de gestion. Le portefeuille est diversifié et arbitré de manière active et discrétionnaire, en termes de styles, de zones 

géographiques et de produits. 

 

Le processus de gestion des portefeuilles est bâti autour de deux axes déterminés de façon collégiale sur la base 

d'une analyse quantitative puis qualitative : 

 En premier lieu, l’allocation globale du portefeuille en termes de classes d’actif, de zones géographiques et de 

styles, est définie au sein d’un Comité Stratégique Mensuel. Ce comité s’appuie sur une analyse macro et micro-

économique mondiale ; 

 En second lieu, les gérants sélectionnent les actifs, sur la base d’une analyse quantitative puis qualitative des 

fonds de l’univers d’investissement : 

- D'un point de vue quantitatif, les gérants sélectionnent les actifs sur la base d'une série de filtres (encours 

minimum, historique de cours…) ainsi qu'au regard d'une batterie d'indicateurs statistiques (analyse de 

performances et de risques) visant à identifier la consistance des performances des fonds dans leurs 

catégories respectives ; 

- Au terme de cette première analyse quantitative, une étude qualitative est effectuée par les gérants afin de 

mesurer la récurrence des performances sur des périodes homogènes. Des entretiens réguliers avec les 

gérants des fonds étudiés permettent d'apprécier la cohérence entre les objectifs, les moyens mis en place 

et les résultats obtenus par les gestionnaires des fonds analysés. 

 

Le FCP respecte les fourchettes d'investissement sur l'actif net suivantes : 

•  Entre 80% et 100% de l'actif net, en parts ou actions d’OPCVM de droit français ou relevant d'autres Etats 

membres de l'Union européenne, de fonds d'investissement à vocation générale de droit français ou de FIA 

équivalents relevant d'autres Etats membres de l'Union européenne, à l’exclusion des fonds de fonds et des 

OPC nourriciers : 

o Entre 85% et 100% de l'actif net, en part ou actions d'OPC situés dans l'UE ; 

o Entre 0 et 15 % de l'actif net, en parts ou actions d'OPC situés dans une autre zone géographique (y compris 

dans des pays émergents) ; 

•  Entre 0% et 10 % de l'actif net, en titres de créance et instruments du marché monétaire de tous émetteurs 

publics ou privés situés dans la zone Euro et dans l'OCDE. 
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La répartition dette privée / dette souveraine, publique, parapublique n’est pas fixée à l’avance et s’effectuera en 

fonction des opportunités de marchés. Plus généralement, il n’y a pas de répartition sectorielle des émetteurs 

prédéfinie dans la sélection des obligations, titres de créances et instruments du marché monétaire en portefeuille. 

 

Le portefeuille pourra être investi en parts et actions d'OPC de toutes catégories, gérés par la société de gestion ou 

par le gestionnaire financier par délégation du FCP. 
 

Le FCP pourra être exposé, par le biais de son investissement dans les OPC, jusqu’à 100% de l’actif net aux marchés 

actions tout comme aux marchés de taux. 
 

L’exposition du portefeuille pourra également être réalisée ou ajustée au moyen d’instruments dérivés. L’utilisation de 

ces instruments ne sera faite que pour exposer et/ou couvrir l’actif net aux marchés actions, de taux et de devises. 
 

Les titres détenus seront libellés en euro mais peuvent être libellés en autres devises dans la limite de 10% de son 

actif net. 
 

Le FCP ne fait pas la promotion de caractéristiques environnementales et/ou sociales et de gouvernance et n'a pas 

l'intention de se conformer au principe de précaution consistant à ne pas « causer de préjudice important » tel que 

défini par le Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication d'informations en matière de durabilité dans le secteur des 

services financiers (« Règlement SFDR »). Par conséquent, le Fonds est dit « Article 6 » au sens du Règlement SFDR. 

Par ailleurs, les investissements sous-jacents à ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union 

européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental tels que définis par le 

« Règlement Taxonomie » (Règlement (UE) 2020/852 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les 

investissements durables et modifiant le règlement SFDR). 

 

Les actifs hors dérivés intégrés : 

 

 Actions et titres donnant accès au capital : 

Le FCP n'aura pas directement recours à ce type d'instruments. 

 

 Titres de créance et instruments du marché monétaire : 

Le FCP pourra investir dans des titres de créance et instruments du marché monétaire dans entre 0% et 10% de l'actif 

net. Le portefeuille pourra comprendre des titres de créance et instruments du marché monétaire de tous types dont 

la durée de vie restant à courir lors de leur acquisition sera inférieure à six mois et de tous émetteurs de la zone Euro 

et de l’OCDE. Ils appartiendront indifféremment au secteur public ou au secteur privé et relèveront de toutes les 

notations et tout degré de subordination. Toutefois, la société de gestion limite le pourcentage de détention pour un 

même émetteur en fonction de sa notation lors de l'acquisition. Les titres détenus seront libellés en euro et dans une 

devise autre que l’euro et dans ce cas, ils seront systématiquement assortis d’une couverture de change. 
 

La typologie des titres de créance et du marché monétaire utilisés sera notamment la suivante : 

- Obligations à taux fixe 

- Obligations à taux variable 

- Obligations indexées sur l’inflation 

- Obligations callables  

- Obligations puttables  

- Obligations souveraines  

- Obligations high yield 

- Titres de créance négociables 

- EMTN non structurés 

- Titres participatifs 

- Titres subordonnés 

- Bons du trésor 
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La sensibilité de la poche taux sera comprise entre 0 et +8. 

 

Le FCP pourra investir dans la limite de 10% de son actif net dans des titres de créance spéculatifs (high yield) (notation 

inférieure à BBB- référence Standard & Poor’s ou équivalent). 

 

Il est précisé que chaque émetteur sélectionné fait l’objet d’une analyse par la société de gestion, analyse qui peut 

diverger de celle de l’agence de notation. Pour la détermination de la notation de l’émission, la société de gestion 

peut se fonder à la fois sur ses propres analyses du risque de crédit et sur les notations des agences de notation, 

sans s’appuyer mécaniquement ni exclusivement sur ces dernières. 

 

En cas de dégradation de la notation, les titres pourront être cédés sans que cela soit une obligation, ces cessions 

étant le cas échéant effectuées immédiatement ou dans un délai permettant la réalisation de ces opérations dans 

l’intérêt des porteurs et dans les meilleures conditions possibles en fonction des opportunités de marché. 

 

La durée de vie de ces titres restant à courir lors de leur acquisition sera inférieure à six mois. 

 

 Actions et parts d’OPC : 

Le FCP pourra investir jusqu’à 100% de l’actif net en parts ou actions d’OPC selon les indications suivantes : 

 

 Investissement autorisé au niveau de l’OPC 

OPCVM de droit français ou étranger 100% 

FIA de droit français* 30% 

FIA européens ou fonds d’investissement étrangers* 30% 

Fonds d’investissement étrangers  N/A 

* répondant aux conditions de l’article R. 214-13 du Code monétaire et financier. 

 

Le portefeuille ne pourra pas investir dans des fonds de fonds et des fonds nourriciers. 

Le FCP pourra détenir des OPC gérés par la société de gestion ou des sociétés de gestion liées. 

La typologie des OPC dans lesquels le FCP pourra investir comprend également des fonds de type trackers/ETF. 

 

A titre indicatif, les parts ou actions d'OPC Actions représenteront généralement (allocation cible) entre 40% et 80 % 

de l'actif net ; les parts ou actions d'OPC Obligations représenteront généralement (allocation cible) entre 20% et 60% 

de l'actif net. 

 

Il est rappelé qu’une allocation cible constitue un objectif, et non un ratio impératif, qui peut ne pas être respecté en 

raison de conjonctures particulières laissant penser aux gérants qu’une classe d’actif peut ne pas présenter 

l’investissement optimal à un moment donné. 

 

Le FCP pourra détenir des OPC gérés par la société de gestion ou par le gestionnaire financier par délégation du 

FCP. 

 

Les instruments dérivés : 

Dans le but de réaliser l’objectif de gestion, le FCP est susceptible d'utiliser des instruments dérivés dans les conditions 

définies ci-après : 

 

Nature des marchés d’intervention : 

� Réglementés 

� Organisés 

� De gré à gré 
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Risques sur lesquels le gérant désire intervenir : 

� Action 

� Taux 

� Change 

� Crédit 

 

Nature des interventions, l’ensemble des opérations devant être limitées à la réalisation de l’objectif de gestion : 

� Couverture 

� Exposition 

� Arbitrage 

 

Nature des instruments utilisés : 

� Futures 

� Options 

� Swaps 

� Change à terme 

� Dérivés de crédit 

 

Stratégie d'utilisation des dérivés pour atteindre l'objectif de gestion : 

� Couverture générale du portefeuille, de certains risques, titres… 

� Reconstitution d'une exposition synthétique à des actifs, à des risques 

� Augmentation de l’exposition au marché 

 

Les instruments intégrant des dérivés : 

Le FCP pourra détenir les instruments intégrant des dérivés dans les conditions définies ci-après :  

 

Risques sur lesquels le gérant désire intervenir : 

� Action 

� Taux 

� Change 

� Crédit 

 

Nature des interventions : 

� Couverture 

� Exposition 

� Arbitrage 

 

Nature des instruments utilisés : 

� Obligations convertibles 

� Obligations échangeables 

� Obligations avec bons de souscription 

� Obligations remboursables en actions 

� Obligations contingentes convertibles 

� Credit Link Notes 

� EMTN Structurés 

� Droits et warrants 

� Obligations callables 

� Obligations puttables 
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Stratégie d’utilisation des dérivés intégrés pour atteindre l’objectif de gestion : 

De manière générale, le recours aux instruments intégrant des dérivés permet : 

- D’exposer le portefeuille au marché des taux, notamment aux fins d’ajuster la sensibilité du portefeuille, dans le 

respect des limites précisées par ailleurs ; 

- Ainsi que de couvrir le portefeuille des risques sur les taux ou d’intervenir rapidement, notamment en cas de 

mouvements de flux importants liés aux souscriptions rachats et/ou à d’éventuelles fluctuations subites des 

marchés. 

 

Les dépôts : 

Le FCP ne fera pas de dépôts mais pourra détenir des liquidités dans la limite 10% de l’actif net pour les besoins liés 

à la gestion des flux de trésorerie. 

 

Les emprunts d’espèces : 

Le FCP pourra avoir recours à des emprunts d’espèces (emprunts et découverts bancaires) dans la limite de 10% de 

l’actif net. Ces emprunts seront effectués dans le but d’optimiser la gestion de trésorerie et de gérer les modalités de 

paiement différé des mouvements d’actif et de passif. 

 

Les acquisitions et cessions temporaires de titres : 

Le FCP n'aura pas recours à ce type d'instruments. 

 

Effet de levier maximum : 

Le niveau d'exposition consolidé du FCP, calculé selon la méthode de l’engagement intégrant l'exposition par 

l'intermédiaire de titres vifs, de parts ou d'actions d'OPC et d'instruments dérivés pourra représenter jusqu’à 300% de 

l’actif net (levier brut), et jusqu’à 200% de l’actif net (levier net). 

 

Contreparties utilisées : 

Ces opérations sont traitées avec de grandes contreparties françaises ou internationales, telles que des établissements 

de crédit ou des banques sélectionnées par la société de gestion conformément à sa politique de sélection et 

d’évaluation des contreparties disponible sur le site internet : www.ofi-invest-am.com. 

 

Il est précisé que ces contreparties n’ont aucun pouvoir de décision discrétionnaire sur la composition ou la gestion 

du portefeuille d'investissement du FCP, sur l'actif sous-jacent des instruments financiers dérivés et/ou sur la 

composition de l’indice dans le cadre de swaps sur indice. De même, l'approbation des contreparties ne sera pas 

requise pour une quelconque transaction relative au portefeuille d'investissement du FCP. 

 

Du fait de ces opérations réalisées avec ces contreparties, le FCP supporte le risque de leur défaillance (insolvabilité, 

faillite…). Dans une telle situation, la valeur liquidative du FCP peut baisser (voir définition de ce risque dans la partie « 

Profil de risque » ci-dessous). 

 

Ces opérations font l’objet d’échanges de garanties financières en espèces. 

 

Garanties financières : 

Dans le cadre de ces opérations, le FCP peut recevoir / verser des garanties financières en espèces (appelé collatéral). 

Le niveau requis de ces garanties est de 100%. Le collatéral espèces reçues peut être réinvesti, dans les conditions 

fixées par la réglementation, en dépôts ou en OPC Monétaire court terme à valeur liquidative variable. Les garanties 

reçues par l’OPCVM seront conservées chez le dépositaire. 
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Profil de risque 

Votre argent sera investi dans des instruments financiers sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments 

connaîtront les évolutions et les aléas des marchés financiers. 

 

Au travers des investissements du FCP, les risques pour le porteur sont les suivants : 

 

Risques principaux : 

 

Risque de gestion discrétionnaire 

Le style de gestion discrétionnaire repose sur l'anticipation de l'évolution des différents marchés. Il existe un risque 

que le FCP ne soit pas investi à tout moment sur les valeurs et les marchés les plus performants. 

 

Risque de perte en capital 

Le FCP ne bénéficie d’aucune garantie ni protection. Il se peut donc que le capital initialement investi ne soit pas 

intégralement restitué ou que la performance diverge de l'indicateur de référence. 

 

Risque lié à l'investissement dans d'autres OPC 

Le FCP peut investir jusqu'à 100% de son actif dans des OPC de droit français ou européens dont certains OPC pour 

lesquels il existe un risque lié à la gestion alternative (c'est-à-dire une gestion décorrélée de tout indice ou marché). 

En outre, ces OPC peuvent avoir une liquidité faible. 

 

Risque de taux 

En cas de hausse des taux, la valeur des investissements en instruments obligataires ou titres de créance baissera 

ainsi que la valeur liquidative. Ce risque est mesuré par la sensibilité qui traduit la répercussion qu’une variation de 1% 

des taux d’intérêt peut avoir sur la valeur liquidative du FCP. A titre d’exemple, pour un FCP ayant une sensibilité de 

+2, une hausse de 1% des taux d’intérêt entraînera une baisse de 2% de la valeur liquidative du FCP. 

 

Risque de crédit 

La valeur liquidative du FCP baissera si celui-ci détient directement ou par le biais d’un OPC détenu une obligation ou 

un titre de créance d’un émetteur dont la qualité de signature vient à se dégrader ou dont l’émetteur viendrait à ne 

plus pouvoir payer les coupons ou rembourser le capital. 

 

Risque actions 

Si les actions ou les indices auxquels le portefeuille du FCP est exposé baissent, la valeur liquidative baissera. En raison 

des mouvements rapides et irréguliers des marchés actions, à la hausse comme à la baisse, le FCP pourra réaliser une 

performance éloignée de la performance moyenne qui pourrait être constatée sur une période plus longue. 

 

Risque de change 

Etant donné que le FCP peut investir dans des titres libellés dans des devises autres que l’euro, le porteur pourra être 

exposé de manière accessoire à une baisse de la valeur liquidative en cas de variation des taux de change. 

 

Risque de contrepartie 

Le porteur est exposé à la défaillance d’une contrepartie ou à son incapacité à faire face à ses obligations 

contractuelles dans le cadre d’une opération de gré à gré, ce qui pourrait entraîner une baisse de la valeur liquidative. 

 

Risque lié aux produits dérivés 

Dans la mesure où le FCP peut investir sur des instruments dérivés et intégrant des dérivés, la valeur liquidative du 

fonds peut donc être amenée à baisser de manière plus importante que les marchés sur lesquels le fonds est exposé. 
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Risque en matière de durabilité 

Le FCP est exposé à un risque en matière de durabilité. En cas de survenance d'un évènement ou d'une situation dans 

le domaine environnemental, social ou de gouvernance, celui-ci pourrait avoir une incidence négative importante, 

réelle ou potentielle, sur la valeur de l’investissement. Bien que la société de gestion prenne en compte des critères 

ESG de façon générale dans les processus d’investissement, ceux-ci restent non-contraignants et n'ont pas pour 

objectif de réduire le risque en matière de durabilité. 

 

Risques accessoires : 

 

Risque de liquidité 

Le FCP est susceptible d’investir en partie sur des titres peu liquides du fait du marché sur lequel ils peuvent être 

négociés ou du fait de conditions particulières de cession. Ainsi la valeur de ces titres peut donner lieu à des écarts 

importants à la hausse comme à la baisse. Notamment en cas de rachat important de parts du FCP, le gérant pourrait 

se trouver contraint de céder ces actifs aux conditions du moment, ce qui pourrait entraîner une baisse de la valeur 

liquidative. 

 

Risque de change 

Etant donné que le FCP peut investir dans des OPC libellés dans des devises autres que l’euro, le porteur pourra être 

exposé à une baisse de la valeur liquidative en cas de variation des taux de change. 

 

Risque lié à l’utilisation des titres spéculatifs (haut rendement) 

Le FCP peut détenir des titres spéculatifs (High Yield). Ces titres évalués « spéculatifs » selon l’analyse de l’équipe de 

gestion ou des agences de notation présentent un risque accru de défaillance, et sont susceptibles de subir des 

variations de valorisation plus marquées et/ou plus fréquentes, pouvant entraîner une baisse de la valeur liquidative. 

 

Garantie ou protection 

Le FCP ne fait l'objet d'aucune garantie ou protection. 

 

Durée de placement recommandée 

Supérieure à deux ans. 

 

CHANGEMENT(S) INTERVENU(S) AU COURS DE L’EXERCICE 

 

08/11/2023 : 

 Mise en place d’un dispositif de plafonnement des rachats (« Gates ») avec un seuil de déclenchement de 5%. 

 Changement de l’heure de centralisation (« cut-off ») des ordres de souscription et de rachat qui est désormais 

fixée à 12h00 le jour ouvré précédant le jour de calcul de la valeur liquidative. 

 

CHANGEMENT(S) À VENIR 

Néant. 

 

AUTRES INFORMATIONS 

Les documents d’information (prospectus, rapport annuel, rapport semestriel, composition de l’actif) sont disponibles 

gratuitement dans un délai de huit jours ouvrés sur simple demande écrite du porteur auprès de : 

Ofi Invest Asset Management 

Service juridique 

Siège social : 22, rue Vernier - 75017 Paris (France) 

Courriel : ld-juridique.produits.am@ofi-invest.com 
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RAPPORT D’ACTIVITÉ 

 

Contexte économique et financier 

« La route vers une sortie de l'inflation sera longue, voire cahoteuse ». Voici ce qu’avait déclaré Jérôme Powell il y a 

un peu plus d’un an. Comme prévu, la désinflation1 a continué son chemin au cours des douze derniers mois et devrait 

tendre progressivement vers la cible des 2%. Elle est de 2,5% aux États-Unis et de 1,8% dans la zone euro, permettant 

de passer en dessous de l’objectif de 2%. La baisse des prix de l’énergie, le recul de l’inflation2 alimentaire et la 

désinflation des biens ont, jusqu’à présent, joué un rôle majeur dans la normalisation de cette inflation. Même si 

l’inflation des services reste encore rigide et si le marché de l’emploi américain est encore surveillé de près, les 

banques centrales se sont résolument tournées vers un assouplissement monétaire de part et d’autre de l’Atlantique. 

 

Durant cette première moitié de l'année 2024, la trajectoire des taux d'intérêt a continué d’alimenter les débats. Après 

des hausses historiques et face à une économie qui commençait à ralentir, les investisseurs envisageaient de 

nombreuses baisses de taux. Aux États-Unis, en raison d’une désinflation qui a connu un coup d’arrêt et d’une 

économie toujours (trop) résiliente, la Fed a repoussé significativement sa première baisse de taux. Aujourd’hui, dans 

un contexte de ralentissement de l’inflation et d’un essoufflement de l’économie, notamment sur le marché du travail, la 

Réserve Fédérale a engagé son cycle d’assouplissement monétaire et a baissé ses taux de 50 points de base le 18 

septembre dernier. 

 

La Banque Centrale Européenne a de son côté réduit une première fois son taux directeur de 25 points de base le 6 

juin dernier et une seconde fois, également de 25 points de base, le 12 septembre dernier. Christine Lagarde a rappelé 

que les décisions futures resteront fortement dépendantes des données économiques et garde une certaine prudence 

sur le chemin à emprunter pour assouplir la politique monétaire. 

 

Du côté de l’Empire du Milieu, nous avons assisté à une spirale déflationniste inextricable sans soutien massif depuis 

juillet 2023. La chute de l’immobilier pèse sur la confiance des ménages qui ne consomment pas assez alors que 

l’industrie est en surcapacité et que les exportations du pays sont limitées par le contexte géopolitique. Dans ces 

conditions, l’objectif de 5% de croissance pour cette année, réaffirmé par le Président Xi récemment, devenait de plus 

en plus improbable. Le gouvernement chinois a donc mis en place un plan de relance sur la fin du mois de septembre 

couvrant plusieurs domaines : mesures monétaires, budgétaires, financières mais également des soutiens aux secteurs 

bancaire et immobilier. 

 

Taux d’intérêt : 

Aux États-Unis, les taux à 10 ans ont augmenté au début de l'exercice, atteignant 5% en octobre 2023. On a observé 

une tendance similaire sur les taux européens, le taux allemand à 10 ans ayant frôlé les 3% au début de l’hiver. Par la 

suite, le marché obligataire a navigué au gré des réajustements du nombre de baisses de taux anticipées par le 

marché. Aux États-Unis, le rendement du Bon du Trésor à 10 ans a cédé le mois dernier 12,1 points de base, à 3,782% 

alors que la Fed a engagé son cycle d’assouplissement monétaire après son resserrement le plus important depuis 

des années. En zone euro, le taux à 10 ans allemand se stabilise autour de 2,10% en septembre. 

 

De son côté, le taux à 10 ans français, chahuté à la suite des aléas politiques constatés sur le mois de juin, s’est 

stabilisé durant l’été pour atterrir autour de 2,8%. L’écart de taux (spread) entre la dette française et allemande à 10 

ans est lui passé de 56 à 80 points de base sur la période. A la fin du mois, le taux d'emprunt de la France à 10 ans 

a même dépassé brièvement celui de l'Espagne, une première depuis 2007. 

 

  

 
1 Diminution du taux d’inflation (c’est-à-dire un ralentissement du rythme d’inflation). 
2 L'inflation totale est la perte du pouvoir d'achat de la monnaie qui se traduit par une augmentation générale et durable des prix. 
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Crédit : 

Les obligations d'entreprise ont logiquement été impactées par la remontée des taux, notamment au début de l’année 

2024. Cependant, le segment des obligations d'entreprise a su profiter d'un portage3 attractif. On constate au cours 

de l’exercice que les primes de risque sur les entreprises de la zone euro se sont progressivement réduites. Cette 

compression des spreads4 a fortement profité aux obligations d’entreprise. Le crédit spéculatif à haut rendement5 a 

tenu le haut de l'affiche avec des performances supérieures à 13%* (indice Bloomberg Barclays European High Yield) 

sur l’exercice. L’appétit pour le risque a été alimenté par les baisses des taux des grandes banques centrales. Le 

segment des obligations de bonne qualité (Investment Grade5) plus sensible aux hausses de taux, reste un peu plus 

en retrait, mais affiche tout de même une performance de plus de 9%* sur les douze derniers mois dans la zone euro. 

 

Actions : 

Sur l’exercice, les actions se sont globalement très bien comportées. On note malgré tout de fortes divergences entre 

les différents marchés, notamment au sein des marchés développés. Les grandes capitalisations technologiques 

affichent des performances sans commune mesure avec les petites capitalisations industrielles. Aux États-Unis, la 

consommation des ménages n’a pas montré de signe d’essoufflement et a soutenu la croissance tout au long de 

l’année 2023. En parallèle, le secteur technologique, et principalement l’avènement de l’intelligence artificielle 

générative, a propulsé les indices à la hausse, entraînant le Nasdaq américain vers une nouvelle série de records. 

Même si les risques de récession aux Etats-Unis sont venus raviver les craintes ces derniers jours, les performances 

sur l’année restent très solides avec plus de 36,35%* sur un an pour le S&P 500 Total Return. 

 

Les marchés actions européens se sont eux aussi bien comportés sur la période. Néanmoins, les actions européennes 

se sont repliées fin juin, pénalisées par le retour du risque politique sur le Vieux Continent. Les inquiétudes suscitées 

par la décision inattendue du président français Emmanuel Macron de dissoudre l’Assemblée nationale ont logiquement 

pesé sur les valeurs françaises. L’Eurostoxx 50 réalise une performance de plus de 22,75%* (dividendes réinvestis) 

contre 10,37%* pour le CAC 40. 

 

Au Japon, bien que les conditions de marchés se soient depuis stabilisées, le marché japonais a connu un krach 

historique pendant la période estivale en raison principalement des ajustements de politique monétaire de la Banque 

Centrale du Japon (BoJ) et la rapide appréciation du yen face au dollar américain. Le principal indice boursier japonais, 

le Topix, a finalement clôturé le mois de septembre 2024 avec une performance de 16,41%* sur 1 an glissant. 

 

Quant à la Chine, à la suite des annonces concernant les mesures pour relancer son économie, les marchés boursiers 

chinois se sont littéralement envolés à la fin du mois de septembre : le principal indice chinois, le Hong Kong Hang 

Seng (HCI) a dépassé les 24%* de performance sur 1 an glissant. 

 

  

 
3 Le portage d’une obligation correspond au taux de rendement d’une obligation, si elle est détenue jusqu’à son échéance et si elle n’est pas 

confrontée à un défaut. 
4 Le spread de crédit désigne la prime de risque, où l'écart entre les rendements des obligations d'entreprises et les emprunts d’Etats de mêmes 

caractéristiques. 
5 On oppose les obligations spéculatives à haut rendement (High Yield) aux obligations de qualité (Investment Grade). Les obligations spéculatives à 

haut rendement sont des obligations d'entreprises émises par des sociétés ayant reçu d'une agence de notation une note de crédit inférieure ou 

égale à BB+. Elles sont considérées comme ayant un risque de crédit supérieur aux obligations « Investment Grade ». 

* NB : Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Les données sont en date du 30 septembre 2024. 
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Politique de gestion 

L’année boursière 2023 s’achève dans un climat euphorique comme l’illustre la hausse de 3.62% en euros du MSCI 

World Net TR en décembre qui propulse les actions mondiales à un nouveau record. Les investisseurs sont convaincus 

que la décélération de l’inflation des deux côtés de l’atlantique sonne la fin du resserrement monétaire le plus violent 

depuis 40 ans, mais surtout, ouvre la porte à de futures baisses de taux qui pourraient notamment débuter dès le 

printemps prochain aux USA, Mr Powell ayant déclaré que les taux directeurs étaient « probablement à leur sommet 

ou à proximité ». Alors que les nouvelles projections (« dots ») des membres de la Fed anticipent désormais 3 à 4 

réductions de taux l’année prochaine, les traders en envisagent 6 pour un total de 160 points de base (bp). Sans 

surprise, la Banque Centrale Européenne (BCE) a encore opté pour une pause ce mois-ci grâce à un taux d’inflation 

ralentissant à 2,4% en novembre en variation annuelle, plus bas depuis août 2021, et des projections actualisées 

intégrant une inflation en recul par rapport aux précédentes prévisions. Mme Lagarde a en revanche douché tout 

espoir de baisses de taux en 2024 en indiquant d’une part que ce sujet n’avait pas été du tout discuté lors du dernier 

comité monétaire, et que d’autre part les risques de redémarrage de l’inflation à court terme n’avaient pas disparu. 

Malgré cette prudence affichée, les investisseurs restent convaincus que la BCE ne pourra pas rester passive face à 

la dégradation conjoncturelle, le PIB de la zone euro étant dorénavant attendu en hausse de seulement 0,8% en 2024 

contre +1% prévu en septembre dernier, et misent par conséquent sur 5 baisses de taux de 25 bp l’année prochaine. 

En décembre, les actions américaines gagnent encore 2.90% (S&P 500 TR en €), grâce aux valeurs technologiques 

qui signent leur meilleure année depuis 1999 (Nasdaq 100), dont les « Magnificient Seven » (Alphabet, Tesla, Meta, 

Nvidia, Apple, Amazon et Microsoft) qui rebondissent de plus de 108% cette année après -45,45% en 2022 (Bloomberg 

Magnificient Seven Index en US$). Le soulagement des investisseurs face au biais plus accommodant des banques 

centrales a permis à la volatilité des actions américaines de revenir à ses plus bas niveaux depuis la pandémie à 12% 

environ (indice VIX). Les actions de la zone euro montent encore de 3.24% ce mois-ci et terminent l’année sur un gain 

de 18.55% (Euro Stoxx TR), dopées notamment par les marchés du sud (Espagne-Ibex +22.76% et Italie-FTSEMIB 

+28.03%). Malgré les nouveaux records atteints par les bourses indienne et brésilienne, les marchés émergents limitent 

leur hausse à 6.11% en 2023 (MSCI Emerging Markets TR en €), plombés par les actions chinoises qui enchaînent leur 

troisième année d’affilée dans le rouge à cause de la persistance de la crise immobilière et d’une reprise économique 

post-covid en-deçà des attentes. Les marchés obligataires ont poursuivi en décembre leur rebond grâce au 

ralentissement de l’inflation et à la perspective d’un atterrissage en douceur de l’économie américaine qui ont permis 

aux taux à 10 ans américain de se détendre de 111 bp depuis le 19 octobre 2023 quand les rendements culminaient à 

leur plus haut depuis 2007 à 5%. Après des pertes historiques de 18,44% en 2022, les obligations souveraines de la 

zone euro ont repris 7.15% (iBoxx Eur Eurozone Sovereign) cette année, meilleure performance depuis 2014 et qui a 

été totalement réalisée au cours des trois derniers mois. 

 

Nous avons continué de renforcer notre position sur les petites et moyennes valeurs européennes et anglaises au 

cours de cette dernière période. Au Japon nous avons sélectionné un nouveau fonds pour essayer de tirer profit de 

cette zone sous-valorisée. Nous avons choisi le fonds Longchamps Dalton Japan Long Only. On peut également noter 

la vente du fonds Pictet Timber. Le fonds Guinness Energy a été cédé au profit d’ETF qui investit sur le même secteur 

avec une performance supérieure. Dans la poche obligataire, nous avons intégré une position sur les obligations 

convertibles de la zone Europe avec un fonds LBPAM. 

 

Après une fin d’année 2023 euphorique, les investisseurs avaient pourtant abordé 2024 en proie aux doutes à la suite 

des discours de prudence et de patience des banques centrales concernant les perspectives de baisses des taux, 

rappelant que l’inflation n’était toujours pas sous contrôle même si son ralentissement était encourageant. Puis l’espoir 

que l’économie mondiale pourrait connaître un atterrissage en douceur sans remontée dramatique du chômage a 

rapidement relancé la dynamique haussière des marchés boursiers jusqu’à la fin du premier trimestre. Le FMI, puis 

l’OCDE ont en effet réévalué leurs prévisions de croissance mondiale en 2024 grâce à la robustesse inattendue de 

l’économie américaine en 2023, mais aussi grâce à la poursuite de politiques budgétaires toujours aussi généreuses 

dans de nombreux pays. Alors que la Fed projetait en mars 2023 un PIB ralentissant à +0,4% après +1,90% en 2022 

sous l’effet de la politique monétaire la plus restrictive depuis 40 ans, celui-ci a finalement terminé l’année 2023 sur 

une hausse de 2,50% grâce à la vigueur de la consommation des ménages portée par le plein-emploi et la revalorisation 

des salaires.  
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Les hausses de dépenses publiques, destinées à amortir les effets délétères de la hausse des prix de l’énergie sur le 

pouvoir d’achat des ménages, ont partiellement neutralisé l’impact des politiques monétaires restrictives visant 

justement à refroidir la demande intérieure. Le FMI projette désormais un PIB mondial en hausse de 3,1% en 2024 (+0,2 

pts de % par rapport aux prévisions d’octobre 2023) et de +3,2% en 2025, ce qui reste toutefois bien inférieur à la 

moyenne de 3,8% prévalant sur la période 2000-2019 à cause des coûts de financement élevés, de la crise 

énergétique, de la baisse de la productivité et de l’épuisement des réserves budgétaires dans beaucoup de pays déjà 

surendettés. L’efficacité des politiques monétaires restrictives, la baisse du prix de l’énergie et plus généralement la 

normalisation des chaînes de production mettant un terme au choc d’offre consécutif à la pandémie ont permis à ces 

institutions et aux banques centrales de corriger à la baisse leurs prévisions d’inflation, même si celles-ci restent 

toujours soumises à de nombreux aléas (politiques, géopolitiques, climatiques, etc…). Après +6,8% en 2023, le FMI table 

sur une inflation mondiale ralentissant en moyenne à +5,8% en 2024 puis à +4,4% en 2025(3). En zone euro, les prix à 

la consommation ont progressé en mars de 2,4% en rythme annuel, plus bas depuis juillet 2021, tandis qu’aux USA, ils 

sont remontés à +3,2% (headline inflation) en février à cause des coûts de l’essence et du logement. Face à une 

inflation qu’elles considèrent toujours trop élevée, les banques centrales ont maintenu le statu quo au cours du 

trimestre tout en ouvrant la porte à un assouplissement monétaire cette année en affirmant que les taux directeurs 

avaient désormais atteint leur plus haut. Mais elles ont aussi multiplié les déclarations de prudence afin de tempérer 

l’excès d’optimisme des investisseurs concernant le calendrier et l’ampleur des baisses de taux à venir. Car la 

dynamique désinflationniste marque quelques signes d’essoufflement dus à des effets de base moins favorables, à la 

remontée des prix de certaines matières premières, et à l’effet retardé du rattrapage des salaires sur l’inflation. 

Enchaînant son 5ème mois consécutif de hausse, le MSCI World termine le premier trimestre sur un nouveau record 

pour afficher un gain de 10,95% en € depuis le début de l’année. Presque tous les marchés actions culminent fin mars 

à de nouveaux plus hauts. Les actions japonaises trônent finalement sur la plus haute marche du podium, l’indice Nikkei 

225 gagnant 15,14% en € (+20,63% en JPY), depuis le début de l’année mais surtout dépassant son précédent record 

établi en décembre 1989. Les actions américaines gagnent 12,89% (S&P 500 en €), toujours portées par les « 7 

Magnifiques » (Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, Nvidia et Tesla) qui montent de 16,24%. Toutefois 

d’importants écarts de performance trimestrielle sont apparus au sein de ce groupe comme l’illustre d’un côté le gain 

de 82% de Nvidia, porté par l’euphorie autour de l’IA pour ses promesses en matière de gains de productivité et de 

l’autre le recul de 29 % de Tesla, qui est concurrencé par des véhicules électriques chinois moins chers. Les actions 

européennes affichent une hausse de 6,98% (MSCI Europe en €) sur le trimestre, avec d’un côté les actions allemandes 

gagnant 10,39% (Dax) tandis que les actions suisses stagnent (SMI +0,50% en €). Le MSCI Emerging Markets reste à la 

traîne (+4,50% en €), malgré le sursaut de la bourse chinoise en février consécutif à la mise en place de différentes 

mesures visant à la stabiliser après un recul de plus de 40% depuis son dernier record de février 2021. Malgré la 

détente de 5 bp en mars des taux US à 10 ans, ceux-ci progressent de 32 bp depuis le début de l’année pour revenir 

à leur niveau de mi-novembre 2023, hausse qui reflète l’amélioration des perspectives de l’économie américaine et le 

recul des attentes des investisseurs en matière d’assouplissement monétaire. En zone euro, les rendements allemands 

à 10 ans ont gagné 28 bp depuis le début de l’année sur des espoirs d’une amélioration de la conjoncture suscités 

par le retour pour la première fois depuis juin 2023 en zone d’expansion de l’indice PMI composite. Après deux mois 

consécutifs de recul, les obligations souveraines de la zone euro ont repris 1,05% (iBoxx Eur Sovereign) en mars 

affichent une baisse de 0,69% depuis le début de l’année. 

 

L’allocation est globalement restée stable. Nous avons privilégié les valeurs décotées de la zone Euro, les valeurs 

bancaires et les petites et moyennes valeurs. Ces positions ont été ajustées au gré de la volatilité observée. On notera 

toutefois, au niveau des fonds, quelques changements. Les fonds Mandarine Valeur et Memnon European ont été 

progressivement allégés avant d’être totalement cédé pour le premier. 

 

Le « refroidissement » de l’économie américaine a pris plus de temps que prévu en raison du maintien d’un soutien 

budgétaire particulièrement généreux depuis la pandémie qui a neutralisé les effets de la politique monétaire la plus 

restrictive depuis 20 ans.  
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Au 1er trimestre 2024, la croissance du PIB a ralenti à +1,4% en rythme annualisé, après +3,4% au 4ème trimestre 2023, 

principalement à cause d’une contribution négative du commerce extérieur et de la variation des stocks. Les dépenses 

des ménages ont progressé de seulement 1,5% en variation annualisée (après +3,3% au 4ème trimestre 2023), les 

consommateurs devenant plus sensibles aux prix à l’heure où l’épargne pléthorique accumulée pendant le Covid est 

pratiquement épuisée et le coût du crédit à la consommation plus cher. En outre, les ménages s’inquiètent d’une 

possible dégradation de leur situation financière due à la persistance de l’inflation, à des taux d’intérêt élevés et à un 

marché de l’emploi en phase de rééquilibrage. En effet, les créations d’emploi commencent à fléchir, le nombre des 

emplois vacants régresse et les demandes d’indemnisation chômage remontent avec pour corollaire la croissance du 

salaire horaire moyen la plus faible depuis 2021. Alors que les États-Unis ont connu une surchauffe au 2ème semestre 

2023, la zone euro a échappé de peu à une récession technique sur la même période. Or, les chiffres du PIB européen 

au 1er trimestre 2024 ont positivement surpris en affichant une progression de +0,3% en variation trimestrielle contre 

+0,1% attendu. Malgré des prévisions d’inflation revues à la hausse en 2024 et 2025, la BCE a néanmoins jugé 

« opportun de réduire le caractère restrictif de la politique monétaire » et de procéder à cette fin pour la première 

fois en 5 ans à une première baisse de taux de 25 bp début juin. L’institution estime réalisable de ramener l’inflation 

à sa cible de 2% à la fin de 2025 et prône, à cette fin, la poursuite d’une politique monétaire restrictive jusqu’à la fin 

de l’année 2024 pour prévenir tout risque de redémarrage de l’inflation. Se refusant à s’engager sur un calendrier 

prédéfini de baisse de taux en raison des perspectives incertaines d’inflation, la BCE n’a fourni aucun détail sur l’après-

juin, se bornant à rappeler que ses futures décisions continueront de dépendre des données économiques. La zone 

euro n’est pas la seule à avoir pris l’initiative d’agir avant la Fed. Estimant que l’inflation était désormais sous contrôle 

avec une hausse annuelle de 1,2% en février, la Banque nationale suisse a en effet réduit une première fois le loyer 

de l’argent de 25 bp en mars, puis renouvelé ce mouvement en juin pour ramener les taux directeurs à 1,25% malgré 

un léger rebond de l’inflation dû principalement au renchérissement des loyers. Face à une inflation ramenée à 2,9% 

en hausse annuelle et confiante d’un retour de celle-ci à 2%, la Banque du Canada a aussi début juin procédé à une 

baisse de 25 bp de ses taux à 4,75%. Au Royaume-Uni, la décrue de l’inflation en mai à 2% en variation annuelle aurait 

pu permettre à la Bank of England d’envisager rapidement une première baisse de taux. Or, son devoir de neutralité 

l’a retenue d’agir pendant la campagne des élections législatives anticipées en vue du scrutin du 4 juillet dernier. La 

reprise en Chine est à deux vitesses : d’un côté l’industrie manufacturière et les exportations retrouvent de la vigueur 

tandis que la demande des ménages (consommation et investissement résidentiel) reste déprimée en raison de la 

persistance de la crise immobilière. Les autorités ont mis en œuvre une batterie de mesures (baisses du taux 

hypothécaire et de l’apport initial, possibilité pour les régions de racheter des logements invendus, etc.) supposées 

relancer le secteur et redonner confiance aux ménages mais les transactions immobilières restent dans le rouge et les 

prix poursuivent leur chute. Illustration de la morosité de la demande intérieure, l’inflation n’a progressé que de +0,3% 

en variation annuelle en mai. Le MSCI World a gagné 2,94% en euros au 2ème trimestre 2024 et progresse de 14,21% 

depuis le début de l’année, meilleur semestre depuis juin 2021, grâce encore aux actions américaines qui signent de 

nouveaux records. Le S&P 500 et le Nasdaq ont en effet gagné respectivement 4,70% et 9,07% en euros durant le 

trimestre, toujours tirés par une poignée de valeurs technologiques, les « 7 Magnifiques3, qui ont encore monté de 

17,76% (UBS Magnificent 7 index) malgré une amorce de consolidation en fin de mois pour le titre Nvidia. En excluant 

ces sept valeurs, le S&P 500 a basculé en territoire négatif durant le trimestre avec une baisse de 0,74% en euros 

(UBS S&P ex. M7 index), à l’instar des autres compartiments de la cote américaine : Dow Jones -1 % en euros et Russel 

2000 -2,90% en euros. Les actions de la zone euro ont perdu 3,58% sur le trimestre (Euro Stoxx) principalement sous 

l’effet de la chute de 8,85% du CAC 40, pire trimestre depuis juin 2022. Cette contre-performance trouve sa cause 

dans la décision inattendue du Président Macron de convoquer, juste après les résultats des élections européennes, 

des élections législatives qui ont vu l’émergence de trois blocs, sans majorité absolue, menaçant de plonger le pays 

dans l’instabilité politique. Le MSCI Emerging Markets a gagné 4,84% en euros au 2ème trimestre 2024. Reflétant les 

craintes d’une nouvelle dégradation des finances publiques quelle que soit la future majorité, les taux français à 10 

ans se sont tendus pour atteindre 3,30% fin juin, plus haut depuis novembre 2023, mais surtout la prime de risque, 

mesurée par l’écart de taux (« spread ») avec le Bund allemand à 10 ans a bondi de 35 bp pour atteindre 82 bp le 27 

juin dernier, du jamais vu depuis 2012. Les obligations souveraines de la zone euro ont perdu 1,45% sur le trimestre 

(iBoxx Euro Sovereign). 
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Progressivement, le poids des actions a été diminué. Nous gardons les mêmes convictions mais les niveaux atteint 

présentent un risque de correction en cas mauvaise nouvelle qui nous parait significatif. Nous avons ainsi concentré 

nos investissements sur les secteurs ou les styles de gestion qui nous paraissent les plus adaptés. Dans la poche 

actions Américaines, le fonds Brandes US Value a été intégré après la cession du fonds ABN Aristotle. Dans la poche 

asiatique, des ETF sur les valeurs domestiques chinoises mais aussi sur les valeurs chinoises cotées à Hong Kong sont 

venus remplacer le fonds JPM China, décevant en termes de performance. Dans la poche obligataire, des ajustements 

ont été réalisés en fonction de l’évolution des taux que nous anticipions. À la suite de la baisse du niveau des actions 

européennes, nous avons souscrit un nouveau fonds nouveau d’obligations convertibles, Groupama Europe 

Convertible. 

 

Au terme d’un début de mois agité, les marchés d’actions ont traversé la période estivale de belle manière en terminant 

sur leur point haut, tant en Europe qu’aux Etats-Unis. Le mois d’aout avait pourtant mal commencé, lorsque de mauvais 

chiffres de l’emploi (114K pour juillet contre 200K en moyenne les deux mois précédents et un chômage à 4.3% contre 

4,1% précédemment) ont fait craindre un atterrissage brutal de l’économie américaine. Dans un contexte de liquidité 

réduite, cette révision des perspectives de croissance, associée à un débouclage violent des opérations de carry 

trade en yen (à la suite de l’annonce par la BoJ d’une hausse de 25 pdb du taux directeur) et à une montée du risque 

géopolitique au Moyen-Orient, ont généré un sentiment de panique suffisant pour faire plonger les indices. Au cours 

des cinq premiers jours du mois ont ainsi été enregistrées des baisses de l’ordre de 6,1% pour le S&P500 en dollar et 

6.2% pour l’Euro Stoxx tandis que le Topix perdait plus de 20,3% en devise locale. Au terme de cette brève séquence 

qui a vu l’indice VIX atteindre des niveaux qui n’avaient été touchés qu’en 2011 et en 2020, les marchés se sont 

appuyés sur le discours accommodant de Jérôme Powell, qui lors du symposium de Jackson Hole a confirmé que « le 

temps était venu pour la politique monétaire de s’ajuster », sur une saison de résultats plutôt convenable des deux 

côtés de l’Atlantique, mais surtout sur des chiffres économiques rassurants qui leur ont permis d’amorcer un rebond 

continu jusqu’à la fin du mois. Aux Etats-Unis, la consommation et la confiance des ménages sont restées solides, 

tandis que les chiffres d’inflation, tant globale que sous-jacente, ont poursuivi leur baisse à respectivement 2.9% et 

3.2% sur 12 mois. Comme l’a confirmé le discours de Jerome Powell, le mois de septembre devrait dans ce cadre 

s’accompagner de l’entrée dans un nouveau cycle de baisse des taux aux Etats-Unis, dont l’ampleur et le rythme 

dépendront des prochaines données économiques. En Europe, la France a profité d’un effet JO visible dans les 

enquêtes PMI, tandis que les chiffres allemands (moral des industriels notamment), couplés au ralentissement de la 

croissance des salaires ont donné une impression finalement mitigée quant au bilan mensuel des publications 

économiques européennes. Au terme d’un rebond quasi continu après le choc de début de période, le S&P500 

termine le mois à +2,4% en devise locale. Le Japon (Topix) baisse de 2,9% alors que l’indice de la zone euro s’adjuge 

+1, 5%, porté par la distribution, les télécoms et l’assurance, tandis que les matières premières, le pétrole et les banques 

ferment la marche. La Chine, en dépit d’une croissance toujours handicapée par la récession du secteur immobilier, 

termine à période à +3,9% (Hang Seng en Hong Kong Dollar). Les taux américains (10 ans) ont perdu 13 bp sur la 

période pour terminer à 3,9% tandis que le 10 ans allemand finit le mois inchangé à 2,24%. Après ce mois d'août 

porteur, les marchés ont débuté le mois de septembre en corrigeant à la suite du retour des craintes concernant la 

croissance économique mondiale. Un nouveau recul de l’activité manufacturière en août, puis la publication de chiffres 

de créations d'emplois inférieurs aux attentes n'ont cependant pas empêché les marchés de se reprendre le chemin 

de la hausse et de terminer en territoire positif tant dans les pays développés que dans les pays émergents. Plusieurs 

éléments ont favorisé cette reprise. Aux Etats-Unis d'abord, le ralentissement attendu de la consommation en août 

s'est accompagné d'une normalisation du marché du travail que montre la forte résorption de l'excès d'offres d'emplois. 

Pour autant, ce ralentissement n'a pas amené les investisseurs à craindre une décélération abrupte de la croissance, 

d'autant que les enquêtes de confiance des ménages (Michigan) ont rebondi en septembre pour atteindre leur point 

haut de ces cinq derniers mois. Par ailleurs, les chiffre d'inflation sont encourageants, avec une décélération de l'inflation 

globale à 2.5% (g.a. en août). La décision de la Fed de réduire ses taux directeurs de 50 pdb, associée à une forte 

probabilité d'une baisse de même ampleur d'ici la fin de l'année, a également soutenu les actifs risqués sur la période. 

Dans la zone euro, la BCE a poursuivi son cycle d'assouplissement monétaire avec une baisse de taux de 25 bp, en 

raison de statistiques médiocres sur la croissance pour le mois de septembre alors que la baisse de l’inflation a été 

bien plus forte que ce qu'anticipait l'Institution. Les nombreuses mesures prises par le gouvernement chinois ont 

également contribué à la bonne tenue des marchés. Un assouplissement monétaire de 20 bp du taux directeur et 
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réduction de 50 bp du taux de réserves obligatoires et la baisse des taux hypothécaires en soutien du marché 

immobilier aux marchés de capitaux ont fait flamber les bourses. L'indice CSI 300, qui reflète l'évolution des 300 

principales valeurs cotées à Shanghai et à Shenzhen, a bondi de 21% sur le mois. Les actions émergentes ont profité 

de cet élan pour progresser de 5.8% (MSCI Emerging Markets). Le S&P500 termine à +2,1% en devise locale alors que 

l’indice de la zone euro s’adjuge 1%. Seul le Japon (Topix en yen) termine en baisse de 1.5% pénalisé par des craintes 

de hausses des taux. Les taux américains (10 ans) ont perdu 12 bp sur la période pour terminer à 3,78% tandis que le 

10 ans allemand finit le mois avec une baisse de 18 bp avec un taux final de 2,12%. Le positionnement sur la croissance 

américaine, sur les valeurs décotées de la zone euro et sur la Chine a largement profité au portefeuille, à l'instar des 

stratégies de portage qui composent l'essentiel de la partie obligataire. Le Fonds reste bien calibré face aux 

incertitudes économiques qui conditionneront la future politique monétaire américaine. 

 

L’allocation est globalement restée stable au cours de la période. On peut juste noter la souscription d’un nouveau 

fonds dans la poche obligataire, R-Co Conviction Subfin, à la suite de la baisse des taux souverains. Dans la poche 

actions américaines, un nouvel ETF a également été sélectionné pour faire face à la trop forte concentration des 

indices sur les « MAG 7 ». Nous avons choisi un indice équipondéré sur l’indice S&P500, Xtrackers S&P 500 Equal 

Weight ESG. 

 

Performances 

Sur la période, la performance du FCP a été de 17,29% contre 17,15% pour son indice de référence composite (45% 

Stoxx Europe 600 DR + 40% JP Morgan Government Bond Europe + 15% FTSE World) 

 

 
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps. 

 

Principaux mouvements intervenus dans le portefeuille au cours de l’exercice 

 

 
 

  

Ptf Libellé Code ISIN Date de début Date de fin Net Ptf Return Benchmark Return VL de début VL de fin

Ofi Invest Multigestion PART C FR0007014444 29/09/2023 30/09/2024 17,29% 17,15% 45,00 €                52,78 €                

NOM_FONDS CATEGORIE ISIN TITRE ACQUISITIIONS CESSIONS

OFI INVEST MULTIGESTION OPC LU0239950693 ROBECO LUX-O-RENTE I EUR CAP 3 813 530,00 14 788 730,00

OFI INVEST MULTIGESTION OPC LU2304587079 ABN AMRO ARISTOTLE US EQ X1 10 205 104,63 11 225 617,41

OFI INVEST MULTIGESTION OPC IE0031575503 BRANDES INVESTMENT FUNDS PLC 9 792 350,00

OFI INVEST MULTIGESTION OPC LU0248042839 JP MORGAN FUNDS SICAV 9 121 918,32 9 766 243,47

OFI INVEST MULTIGESTION OPC LU0210245469 ROBECO EURO GOVERNMENT BOND I 9 086 320,00 8 517 780,00

OFI INVEST MULTIGESTION OPC FR0010606814 MANDARINE VALEUR M 4 D PARTS M DE CAP 4 DECIMALES 8 504 041,75

OFI INVEST MULTIGESTION OPC FR001400M9C6 LONGCHAMP DALTON JAPAN LONG ONLY UCITS FUND CC 8 232 400,00

OFI INVEST MULTIGESTION OPC FR0011640903 LBPAM ISR CONV OPPORTUNITES FCP 7 630 173,50 7 959 441,80

OFI INVEST MULTIGESTION OPC LU0804756087 JPMORGAN FUNDS SICAV EMERGING MARKETS LOCAL CURRENCY SICAV 7 705 140,00

OFI INVEST MULTIGESTION OPC LU0804757648 JPMORGAN FNDS SICAV EMERGING MARKETS LOCAL C DEBT FD 7 704 200,00 839 350,00

MOUVEMENTS

(en devise de comptabilité, hors 

frais)
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INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES 

 

Politique de vote 

La politique menée par la société de gestion en matière d'exercice des droits de vote qui est disponible à l’adresse 

suivante : https://www.ofi-invest-am.com/fr/politiques-et-documents fait l'objet d'un rapport lui-même disponible à 

l'adresse suivante : https://www.ofi-invest-am.com/fr/politiques-et-documents 

 

Critères ESG 

La société de gestion met à la disposition de l’investisseur les informations sur les modalités de prise en compte, dans 

sa politique d’investissement, des critères relatifs au respect d’objectifs environnementaux, sociaux et de qualité de 

gouvernance (ESG) sur son site Internet à l’adresse suivante : https://www.ofi-invest-am.com/pdf/principes-et-

politiques/politique-engagement_actionnarial-et-de-vote.pdf. Le rapport d’engagement est lui-même disponible à 

l'adresse suivante : https://www.ofi-invest-am.com/pdf/documents-ex-ofi-am/rapport-engagement.pdf  

 

Procédure de choix des intermédiaires 

La société de gestion a recours au service d’Ofi Invest Intermediation Services et, à ce titre, utilise la liste des 

intermédiaires qu’elle a elle-même sélectionnée en application de sa propre politique de sélection et d’exécution. Ce 

prestataire assure la réception transmission des ordres, suivie ou non d’exécution, aux intermédiaires de marchés. 

L’expertise de ce prestataire permet de séparer la sélection des instruments financiers (qui reste de la responsabilité 

de la société de gestion) de leur négociation tout en assurant la meilleure exécution des ordres. 

 

Une évaluation multicritères est réalisée périodiquement par les équipes de gestion. Elle prend en considération, selon 

les cas, plusieurs ou tous les critères suivants : 

 

- Le suivi de la volumétrie des opérations par intermédiaires de marchés ; 

- L’analyse du risque de contrepartie et son évolution (une distinction est faite entre les intermédiaires 

« courtiers » et les « contreparties ») ; 

- La nature de l’instrument financier, le prix d’exécution, le cas échéant le coût total, la rapidité d’exécution, la 

taille de l’ordre ; 

- Les remontées des incidents opérationnels relevés par les gérants ou le middle-office. 

 

Au terme de cette évaluation, le Groupe Ofi Invest peut réduire les volumes d’ordres confiés à un intermédiaire de 

marché ou le retirer temporairement ou définitivement de sa liste de prestataires autorisées. Cette évaluation pourra 

prendre appui sur un rapport d’analyse fourni par un prestataire indépendant. 

 

L’objectif recherché est d’utiliser dans la mesure du possible les meilleurs prestataires dans chaque spécialité 

(exécution d’ordres et aide à la décision d’investissement/désinvestissement). 

 

Frais d’intermédiation 

Conformément à l'article 321-122 du Règlement Général de l'AMF, le compte rendu relatif aux frais d'intermédiation est 

disponible sur le site Internet à l'adresse suivante : https://www.ofi-invest-am.com/fr/politiques-et-documents 

 

Méthode choisie par la société de gestion pour mesurer le risque global de l’OPC 

La méthode de calcul du ratio du risque global est celle de la méthode du calcul de l’engagement telle que définie 

par le Règlement général de l’AMF. 
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Informations relatives à l’ESMA 

 

Opérations de cessions ou d’acquisitions temporaires de titres (pensions livrées, prêts et emprunts) : 

Cette information est traitée dans la section « Informations relatives à la transparence des opérations de financement 

sur titres et de la réutilisation des instruments financiers – Règlement SFTR ». 

 

Les contrats financiers (dérivés OTC) : 

 Change : Pas de position au 30/09/2024 

 Taux : Pas de position au 30/09/2024 

 Crédit : Pas de position au 30/09/2024 

 Actions – CFD : Pas de position au 30/09/2024 

 Commodities : Pas de position au 30/09/2024 

 

Les contrats financiers (dérivés listés) : 

 Futures : 27 488 356 euros 

 Options : Pas de position au 30/09/2024 

 

Les contreparties sur instruments financiers dérivés OTC : 

 Néant. 

 

Informations relatives à la transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation des 

instruments financiers – Règlement SFTR 

Sur l’exercice clos au 30/09/2024, Ofi Invest Multigestion n’a réalisé ni opération de financement sur titres, ni contrat 

d’échange sur rendement global. 

 

Informations relatives aux rémunérations 

 

Partie qualitative : 

La politique de rémunération mise en œuvre repose sur les dispositions de la directive AIFMD et OPCVM 5 et intègre 

les spécificités de la directive MIFID 2 ainsi que du règlement SFDR en matière de rémunération. 

 

Ces réglementations poursuivent plusieurs objectifs : 

 Décourager la prise de risque excessive au niveau des OPC et des sociétés de gestion ; 

 Aligner à la fois les intérêts des investisseurs, des gérants OPC et des sociétés de gestion ; 

 Réduire les conflits d’intérêts potentiels entre commerciaux et investisseurs ; 

 Intégrer les critères de durabilité. 

 

La politique de rémunération conduite par le Groupe Ofi Invest participe à l’atteinte des objectifs que ce dernier s’est 

fixé en qualité de groupe d’investissement responsable au travers de son plan stratégique de long terme, dans l’intérêt 

de ses clients, de ses collaborateurs et de ses actionnaires. 

 

Cette politique contribue activement à l’attraction de nouveaux talents, à la fidélisation et à la motivation de ses 

collaborateurs, ainsi qu’à la performance de l’entreprise sur la durée, tout en garantissant une gestion appropriée du 

risque. 

 

Les sociétés concernées par cette politique de rémunération sont les suivantes : Ofi Invest Asset Management et Ofi 

Invest Lux 
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La rémunération globale se compose des éléments suivants : une rémunération fixe qui rémunère la capacité à tenir 

un poste de façon satisfaisante et le cas échéant une rémunération variable qui vise à reconnaître la performance 

collective et individuelle, dépendant d’objectifs définis en début d’année et fonction du contexte et des résultats de 

l’entreprise mais aussi des contributions et comportements individuels pour atteindre ceux-ci. 

 

Pour plus d’informations, la politique de rémunération est disponible sur le site internet à l’adresse suivante : 

https://www.ofi-invest-am.com/fr/politiques-et-documents 

 

Partie quantitative : 

 

Montant des rémunérations versées par le gestionnaire à son personnel : 

 

Sur l’exercice 2023, le montant total des rémunérations (incluant les rémunérations fixes et variables) versées par  

Ofi Invest Asset Management à l’ensemble de son personnel, soit 339 personnes (*) bénéficiaires (CDI/CDD/DG) au  

31 décembre 2023 s’est élevé à 39 623 000 euros. Ce montant se décompose comme suit :  

 

 Montant total des rémunérations fixes versées par Ofi Invest Asset Management sur l’exercice 2023 :  

29 399 000 euros, soit 74% du total des rémunérations versées par le gestionnaire à l’ensemble de son 

personnel, l’ont été sous la forme de rémunération fixe ; 

 Montant total des rémunérations variables versées par Ofi Invest Asset Management sur l’exercice 2023 : 

10 224 000 euros (**), soit 26% du total des rémunérations versées par le gestionnaire à l’ensemble de son 

personnel, l’ont été sous cette forme. L’ensemble du personnel est éligible au dispositif de rémunération variable. 

 

Par ailleurs, aucun « carried interest » n’a été versé pour l’exercice 2023. 

 

Sur le total des rémunérations (fixes et variables) versées sur l’exercice 2023, 2 395 000 euros concernaient les 

« cadres dirigeants » (soit 7 personnes au 31 décembre 2023), 12 132 000 euros concernaient les « Gérants et 

Responsables de Gestion » dont les activités ont une incidence significative sur le profil de risques des fonds gérés 

(soit 64 personnes au 31 décembre 2023). 

 

(* Effectif présent au 31 décembre 2023) 

(** Bonus 2023 versé en février 2024) 

 

Information relative à la Transparence de la promotion des caractéristiques environnementales ou sociales et des 

investissements durables dans les rapports périodiques pour les fonds catégorisés « Article 6 » au regard du 

Règlement SFDR 

 

Ofi Invest Multigestion n’a promu aucun investissement durable au cours de l’exercice écoulé : ni objectif 

d’investissement durable, ni caractéristiques environnementales ou sociales ou de gouvernance. Sa stratégie de gestion 

est uniquement liée à sa performance financière. 

 

Nous rappelons qu’Ofi Invest Multigestion ne fait pas la promotion de caractéristiques environnementales et/ou sociales 

et de gouvernance et n'a pas l'intention de se conformer au principe de précaution consistant à ne pas « causer de 

préjudice important » tel que défini par le Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication d'informations en matière de 

durabilité dans le secteur des services financiers (« Règlement SFDR »). Par ailleurs, la stratégie mise en œuvre dans 

ce FCP ne prend pas en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur 

le plan environnemental tels que définis par le « Règlement Taxonomie » (Règlement (UE) 2020/852 sur l’établissement 

d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement SFDR). 
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Ofi Invest Multigestion 

Fonds Commun de Placement 

Société de Gestion : 
OFI Invest Asset Management 

22 Rue Vernier 
75017 Paris 

 
Rapport du Commissaire aux Comptes sur les comptes 
annuels 
 
Exercice clos le 30 septembre 2024 

_______________________________ 

 

Aux porteurs de parts du FCP Ofi Invest Multigestion, 
 

Opinion  

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons 
effectué l’audit des comptes annuels de l’organisme de placement collectif Ofi Invest 
Multigestion constitué sous forme de fonds commun de placement (FCP) relatifs à l’exercice 
clos le 30 septembre 2024, tels qu’ils sont joints au présent rapport.  

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

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

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du 
présent rapport. 
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Indépendance 
Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues 
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux 
comptes, sur la période du 30 septembre 2023 à la date d’émission de notre rapport. 

 
Observation 
Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les 
conséquences du changement de méthodes comptables exposées dans l'annexe aux 
comptes annuels. 
 

Justification des appréciations 

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

 

Vérifications spécifiques 

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

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les 
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion établi par la société 
de gestion. 

 

Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels 

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

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

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion. 
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Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes 
annuels 

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

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

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

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

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

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

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

  

Docusign Envelope ID: 9B472EE6-4ADB-4EAD-B0E1-B6713B89B1DC



4 l Ofi Invest Multigestion l Rapport du Commissaire aux Comptes  sur les comptes annuels  l Exercice clos le 30
septembre 2024

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

Paris La Défense, le 14 janvier 2025

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Olivier GALIENNE
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Bilan Actif au 30 septembre 2024 en euros

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

30/09/2024

Immobilisations corporelles nettes -
Titres financiers 150 218 698,96

Actions et valeurs assimilées (A) -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé -

Obligations convertibles en actions (B) -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé -

Obligations et valeurs assimilées (C) -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé -

Titres de créances (D) -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé -
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé -

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 149 828 460,47
OPCVM 149 828 460,47
FIA et équivalents d'autres Etats membres de l'Union Européenne -
Autres OPC et fonds d'investissements -

Dépôts (F) -
Instruments financiers à terme (G) 390 238,49
Opérations temporaires sur titres (H) -

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension -
Créances représentatives de titres donnés en garantie -
Créances représentatives de titres financiers prêtés -
Titres financiers empruntés -
Titres financiers donnés en pension -
Autres opérations temporaires -

Prêts (I) -
Autres actifs éligibles (J) -

Sous-total actifs éligibles I = (A+B+C+D+E+F+G+H+I+J) 150 218 698,96
Créances et comptes d'ajustement actifs 853 829,13
Comptes financiers 168 749,23
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II (*) 1 022 578,36

Total Actif I+II 151 241 277,32
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Bilan Passif au 30 septembre 2024 en euros

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

30/09/2024

Capitaux propres :
Capital 128 307 736,65
Report à nouveau sur revenu net -
Report à nouveau des plus et moins-values latentes nettes -
Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes -
Résultat net de l'exercice 22 173 588,90

Capitaux propres 150 481 325,55
Passifs de financement II (*) -
Capitaux propres et passifs de financement (I+II) 150 481 325,55

Passifs éligibles :
Instruments financiers (A) -

Opérations de cession sur instruments financiers -
Opérations temporaires sur titres financiers -

Instruments financiers à terme (B) 390 238,49
Emprunts (C) -
Autres passifs éligibles (D) -
Sous-total passifs éligibles III = A+B+C+D 390 238,49

Autres passifs :
Dettes et comptes d'ajustement passifs 121 471,36
Concours bancaires 248 241,92
Sous-total autres passifs IV 369 713,28

Total Passifs : I+II+III+IV 151 241 277,32
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Compte de résultat au 30 septembre 2024 en euros
30/09/2024

Revenus financiers nets
Produits sur opérations financières

Produits sur actions -
Produits sur obligations 37 025,30
Produits sur titres de créances -
Produits sur des parts d'OPC -
Produits sur instruments financiers à terme -
Produits sur opérations temporaires sur titres -
Produits sur prêts et créances -
Produits sur autres actifs et passifs éligibles -
Autres produits financiers 51 521,55

Sous-total Produits sur opérations financières 88 546,85
Charges sur opérations financières

Charges sur opérations financières -
Charges sur instruments financiers à terme -
Charges sur opérations temporaires sur titres -
Charges sur emprunts -
Charges sur autres actifs et passifs éligibles -
Charges sur passifs de financement -
Autres charges financières -21 482,60

Sous-total Charges sur opérations financières -21 482,60
Total Revenus financiers nets (A) 67 064,25
Autres produits : -

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l'OPC -
Versements en garantie de capital ou de performance -
Autres produits -

Autres charges : -1 472 131,34
Frais de gestion de la société de gestion -1 472 131,34
Frais d'audit, d'études des fonds de capital investissement -
Impôts et taxes -
Autres charges -

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -1 472 131,34
Sous total Revenus nets avant compte de régularisation C = A+B -1 405 067,09
Régularisation des revenus nets de l'exercice (D) 88 005,14
Sous-total Revenus nets I = C+D -1 317 061,95
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Compte de résultat au 30 septembre 2024 en euros (suite)
30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :
Plus et moins-values réalisées 15 266 007,68
Frais de transactions externes et frais de cession -33 732,21
Frais de recherche -
Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs -
Indemnités d'assurance perçues -
Versements en garantie de capital ou de performance reçus -
Sous total Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations (E) 15 232 275,47

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes (F) -948 741,88
Plus ou moins-values réalisées nettes II = E+F 14 283 533,59
Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations :

Variation des plus ou moins-values latentes yc les écarts de change sur les actifs
éligibles 9 829 371,24

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -10 694,20
Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir -
Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs -
Sous total Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations (G) 9 818 677,04

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes (H) -611 559,78
Plus ou moins-values latentes nettes III = G+H 9 207 117,26
Acomptes :

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l'exercice (J) -
Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l'exercice (K) -
Total Acomptes versés au titre de l'exercice IV = J+K -

Impôt sur le résultat V -

Résultat net I + II + III + IV + V 22 173 588,90
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ANNEXE 

 

RAPPEL DE LA STRATEGIE D’INVESTISSEMENT 

La stratégie de gestion est discrétionnaire quant à l’allocation d’actifs et à la sélection des valeurs. 

 

Elle consiste à construire un portefeuille d'OPC composé de fonds offrant des styles de gestion complémentaires et 

des performances prouvées et durables dans le temps. 

 

Le portefeuille pourra ainsi être investi en totalité en parts ou actions d’OPC. 

 

Ce portefeuille est construit et géré sur la base d'une analyse quantitative et qualitative de l'univers d'investissement, 

afin d'intégrer au portefeuille les valeurs jugées, par l'équipe de gestion, en adéquation avec les objectifs et contraintes 

de gestion. Le portefeuille est diversifié et arbitré de manière active et discrétionnaire, en termes de styles, de zones 

géographiques et de produits. 

 

Le processus de gestion des portefeuilles est bâti autour de deux axes déterminés de façon collégiale sur la base 

d'une analyse quantitative puis qualitative : 

•  En premier lieu, l’allocation globale du portefeuille en termes de classes d’actif, de zones géographiques et de 

styles, est définie au sein d’un Comité Stratégique Mensuel. Ce comité s’appuie sur une analyse macro et micro-

économique mondiale ; 

•  En second lieu, les gérants sélectionnent les actifs, sur la base d’une analyse quantitative puis qualitative des fonds 

de l’univers d’investissement : 

o D'un point de vue quantitatif, les gérants sélectionnent les actifs sur la base d'une série de filtres (encours 

minimum, historique de cours…) ainsi qu'au regard d'une batterie d'indicateurs statistiques (analyse de 

performances et de risques) visant à identifier la consistance des performances des fonds dans leurs 

catégories respectives ; 

o Au terme de cette première analyse quantitative, une étude qualitative est effectuée par les gérants afin de 

mesurer la récurrence des performances sur des périodes homogènes. Des entretiens réguliers avec les 

gérants des fonds étudiés permettent d'apprécier la cohérence entre les objectifs, les moyens mis en place 

et les résultats obtenus par les gestionnaires des fonds analysés. 

 

Le FCP respecte les fourchettes d'investissement sur l'actif net suivantes : 

•  Entre 80% et 100% de l'actif net, en parts ou actions d’OPCVM de droit français ou relevant d'autres Etats 

membres de l'Union européenne, de fonds d'investissement à vocation générale de droit français ou de FIA 

équivalents relevant d'autres Etats membres de l'Union européenne, à l’exclusion des fonds de fonds et des 

OPC nourriciers : 

o Entre 85% et 100% de l'actif net, en part ou actions d'OPC situés dans l'UE ; 

o Entre 0 et 15 % de l'actif net, en parts ou actions d'OPC situés dans une autre zone géographique (y 

compris dans des pays émergents) ; 

•  Entre 0% et 10 % de l'actif net, en titres de créance et instruments du marché monétaire de tous émetteurs 

publics ou privés situés dans la zone Euro et dans l'OCDE. 

 

La répartition dette privée / dette souveraine, publique, parapublique n’est pas fixée à l’avance et s’effectuera en 

fonction des opportunités de marchés. Plus généralement, il n’y a pas de répartition sectorielle des émetteurs 

prédéfinie dans la sélection des obligations, titres de créances et instruments du marché monétaire en portefeuille. 

 

Le portefeuille pourra être investi en parts et actions d'OPC de toutes catégories, gérés par la société de gestion ou 

par le gestionnaire financier par délégation du FCP. 

 

Le FCP pourra être exposé, par le biais de son investissement dans les OPC, jusqu’à 100% de l’actif net aux marchés 

actions tout comme aux marchés de taux. 
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L’exposition du portefeuille pourra également être réalisée ou ajustée au moyen d’instruments dérivés. L’utilisation de 

ces instruments ne sera faite que pour exposer et/ou couvrir l’actif net aux marchés actions, de taux et de devises. 

 

Les titres détenus seront libellés en euro mais peuvent être libellés en autres devises dans la limite de 10% de son 

actif net. 

 

Le FCP ne fait pas la promotion de caractéristiques environnementales et/ou sociales et de gouvernance et n'a pas 

l'intention de se conformer au principe de précaution consistant à ne pas « causer de préjudice important » tel que 

défini par le Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication d'informations en matière de durabilité dans le secteur des 

services financiers (« Règlement SFDR »). Par conséquent, le Fonds est dit « Article 6 » au sens du Règlement SFDR. 

Par ailleurs, les investissements sous-jacents à ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union 

européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental tels que définis par le « 

Règlement Taxonomie » (Règlement (UE) 2020/852 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements 

durables et modifiant le règlement SFDR). 
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Tableau des éléments caractéristiques de l'OPC à capital variable
au cours des cinq derniers exercices

30/09/2024 29/09/2023 30/09/2022 30/09/2021 30/09/2020

Actif net
en EUR 150 481 325,55 147 422 856,66 143 662 927,28 197 198 945,29 177 954 555,90

Nombre de titres
Parts 2 851 040,0000 3 275 831,0403 3 622 221,0403 4 029 089,0403 4 576 536,9749

Valeur liquidative unitaire
en EUR 52,78 45,00 39,66 48,94 38,88

Distribution unitaire sur plus
et moins-values nettes (y
compris les acomptes)

en EUR - - - - -
Distribution unitaire sur
revenu net
(y compris les acomptes)

en EUR - - - - -
Crédit d'impôt unitaire
transféré au porteur
(personnes physiques)

en EUR - - - - -
Capitalisation unitaire

en EUR 4,54 -0,17 3,45 3,61 0,60
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CHANGEMENTS DE METHODES COMPTABLES Y COMPRIS DE PRESENTATION EN RAPPORT AVEC L’APPLICATION DU NOUVEAU REGLEMENT COMPTABLE 

RELATIF AUX COMPTES ANNUELS DES ORGANISMES DE PLACEMENT COLLECTIF A CAPITAL VARIABLE (REGLEMENT ANC 2020- 07 MODIFIE) 

Les comptes annuels sont présentés pour la première fois sous la forme prévue par le règlement ANC n° 2020-07 

modifié. 

 

Ce nouveau règlement impose des changements de méthodes comptables dont des modifications de présentation 

des comptes annuels. La comparabilité avec les comptes de l’exercice précédent ne peut donc être réalisée. 

Ainsi, conformément au 2ème alinéa de l’article 3 du Règlement ANC 2020-07 modifié, les états financiers ne présentent 

pas les données de l’exercice précédent. Les états financiers N-1 sont par contre intégrés dans l’annexe. 

 

Les changements de présentation portent essentiellement sur ; 

 

− La structure du bilan qui est désormais présentée par types d’actifs et de passifs éligibles, incluant les prêts 

et les emprunts ;  

− la structure du compte de résultat qui est profondément modifiée ; le compte de résultat incluant notamment : 

les écarts de change sur comptes financiers , les plus ou moins-values latentes, les plus et moins-values 

réalisées et les frais de transactions ; 

− La suppression du tableau de hors-bilan (une partie des informations sur les éléments de ce tableau figurent 

dorénavant dans les annexes) ; 

− La suppression de l’option de comptabilisation des frais inclus au prix de revient (sans effet rétroactif pour 

les fonds appliquant anciennement la méthode des frais inclus) ; 

− La distinction des obligations convertibles des autres obligations, ainsi que leurs enregistrements comptables 

respectifs ; 

− Une nouvelle classification des fonds cibles détenus en portefeuille selon le modèle : OPCVM / FIA / Autres ; 

− La comptabilisation des engagements sur change à terme qui n’est plus faite au niveau du bilan mais au niveau 

du hors-bilan, avec une information sur les changes à terme couvrant une part spécifique ; 

− L’ajout d’informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés ; 

− La présentation de l’inventaire qui distingue désormais les actifs et passifs éligibles et les instruments financiers 

à terme ; 

− L’adoption d’un modèle de présentation unique pour tous les types d’OPC ; 

− La suppression de l’agrégation des comptes pour les OPC à compartiments. 

 

 

REGLES ET METHODES COMPTABLES 

L’OPC s’est conformé aux règles comptables prescrites par le règlement de l’Autorité des Normes Comptables 

n°2020-07 modifié, relatif au plan comptable des OPC à capital variable. 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) : 

− image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

− régularité, sincérité, 

− prudence, 

− permanence des méthodes d'un exercice à l'autre 

 

Les règles d'évaluation sont fixées, sous sa responsabilité, par la Société de Gestion. 

 

La devise de la comptabilité du fonds est l'euro. 

La valeur liquidative est calculée quotidiennement, chaque jour de bourse à Paris à l'exception des jours fériés légaux. 

 

Les comptes relatifs au portefeuille-titres sont tenus par référence au coût historique : les entrées (achats ou 

souscriptions) et les sorties (ventes ou remboursements) sont comptabilisées sur la base du prix d'acquisition, frais 

exclus. 
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Toute sortie génère une plus-value ou une moins-value de cession ou de remboursement et éventuellement une prime 

de remboursement. 

 

Les coupons courus sur TCN sont pris au jour de la date de valeur liquidative. 

 

L'OPC valorise son portefeuille-titres à la valeur actuelle, valeur résultant de la valeur de marché ou à défaut d'existence 

de marché, de méthodes financières. La différence valeur d'entée – valeur actuelle génère une plus ou moins-value 

qui sera enregistrée en « différence d'estimation du portefeuille ». 

 

Description des méthodes de valorisation des postes du bilan et des opérations à terme ferme et conditionnelles 

Les sources d'information retenues pour l'évaluation courante des instruments financiers et valeurs négociés sur un 

marché réglementé sont par ordre de priorité : IBOXX, BGN ou ICMA ou à défaut, toute autre source d'information 

publique. Les cours sont extraits en début de matinée du jour ouvré suivant la date de valorisation. 

 

Les instruments financiers et valeurs négociés sur un marché réglementé sont évalués selon les règles suivantes : 

 

Instruments financiers cotés 

Les instruments financiers cotés sont évalués au cours de clôture du jour ou au dernier cours connu lors de la 

récupération des cours en début de matinée le jour ouvré suivant (source : valorisation sur la base d’une hiérarchie 

de contributeurs donnée par la SGP). 

Toutefois, les instruments cotant sur des marchés en continu sont évalués au cours de compensation du jour 

(source : chambre de compensation) 

Les positions ouvertes sur marchés à terme sont évaluées sur la base des cours de compensation du jour. 

Toutefois, les instruments qui ne font pas l’objet d’échanges réguliers et/ou pour des volumes significatifs pourront 

être évalués sur base de la moyenne des contributions (cours demandés) recueillies auprès des sources 

d'information spécifiées ci-dessus. 

 

OPC et fonds d'investissement non cotés 

Sur base de la dernière valeur liquidative fournie par les bases de données financières citées ci-dessus ou à défaut 

par tout moyen. Cependant, pour la valorisation des OPC dont la valorisation dépend de la société de gestion, la 

valeur liquidative retenue sera celle du jour de valorisation. 

 

Titres de créance négociables 

Les TCN sont évalués aux taux du marché à l'heure de publication des taux du marché interbancaire. La valorisation 

des TCN s'effectue via l'outil de notre fournisseur de données qui recense au quotidien les valorisations au prix de 

marché des TCN. Les prix sont issus des différents brokers/banques acteurs de ce marché. Ainsi, les courbes de 

marché des émetteurs contribués sont récupérées par la Société de Gestion qui calcule un prix de marché 

quotidien. Pour les émetteurs privés non listés, des courbes de références quotidiennes par rating sont calculées 

également à partir de cet outil. Les taux sont éventuellement corrigés d'une marge calculée en fonction des 

caractéristiques de l'émetteur du titre. 

 

Les instruments financiers non négociés sur un marché réglementé sont évalués selon les règles suivantes : 

Ces instruments sont évalués à leur valeur probable de négociation déterminée à partir d’éléments tels que : valeur 

d’expertise, transactions significatives, rentabilité, actif net, taux de marché et caractéristiques intrinsèques de 

l’émetteur ou tout élément prévisionnel. 

 

Les contrats sont évalués selon les méthodes suivantes : 

Les contrats sont évalués à leur valeur de marché compte tenu des conditions des contrats d’origine. Toutefois, 

les contrats d’échange de taux d’intérêt (swaps) dont la durée de vie lors de leur mise en place est inférieure à 

trois mois sont évalués selon les principes de la méthode « simplificatrice » consistant dans l’évaluation du 

différentiel d’intérêts sur la période courue. 
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Les dépôts, autres avoirs créances ou dettes sont évalués selon les méthodes suivantes : 

La valeur des espèces détenues en compte, des créances en cours et des dépenses payées d'avance ou à payer 

est constituée par leur valeur nominale convertie, le cas échéant, dans la devise de comptabilisation au cours du 

jour de valorisation. 

Les instruments financiers dont le cours n’a pas été constaté le jour de l’évaluation ou dont le cours a été corrigé 

sont évalués à leur valeur probable de négociation sous la responsabilité de la Société de Gestion. Ces évaluations 

et leur justification sont communiquées au commissaire aux comptes à l’occasion de ses contrôles. 

 

Devises 

Les devises au comptant sont valorisées avec les cours publiés quotidiennement sur les bases de données financières 

utilisées par la Société de Gestion. 

 

Description des engagements hors-bilan 

Les contrats à terme ferme figurent au hors-bilan pour leur valeur de marché, valeur égale au cours (ou à l’estimation, 

si l’opération est réalisée de gré à gré) multipliée par le nombre de contrats multipliée par le nominal et éventuellement 

traduit en devise de comptabilité du fonds. 

 

Les opérations à terme conditionnelles sont traduites en équivalant sous-jacent de l'option (quantité x quotité x cours 

du sous-jacent x delta éventuellement traduit en devise de comptabilité du fonds). 

 

Les engagements sur contrats d’échange de taux ou de devise sont enregistrés en hors-bilan à la valeur nominale ou, 

en l’absence de valeur nominale, pour un montant équivalent, lors de la transaction initiale. 

 

Comptabilisation des revenus des valeurs à revenus fixes 

Les coupons des produits à revenus fixes sont comptabilisés suivant la méthode des intérêts encaissés. 

 

Comptabilisation des frais de transaction  

Les frais de transaction sont comptabilisés suivant la méthode des frais exclus. 

 

Description de la méthode de calcul des frais de gestion fixes 

Les frais de gestion sont imputés directement au compte de résultat de l'OPC, lors du calcul de chaque valeur 

liquidative. Le taux maximum appliqué sur la base de l'actif net ne peut être supérieur à 1,00% TTC. 

 

Ces frais recouvrent tous les frais facturés directement à l'OPCVM, à l'exception des frais de transaction. Les frais de 

transaction incluent les frais d'intermédiation (courtage, impôts de bourse, etc..) et la commission de mouvement, le 

cas échéant, qui peut être perçue notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvent s'ajouter : 

 des commissions de mouvement facturées à l'OPC ; 

 des frais relatifs aux opérations d'acquisition et de cession temporaires de titres. 

 

Des frais liés à la recherche au sens de l’article 314-21 du règlement général de l’AMF peuvent être facturés au FCP 

lorsque ces frais ne sont pas payés à partir des ressources propres de la Société de Gestion. 

 

En application du décret n°2015-421 du 14 avril 2015, la contribution due à l’AMF au titre du FCP n’est pas prise en 

compte dans le plafonnement des frais de gestion financière et frais administratifs externes à la Société de Gestion 

tels que mentionnés ci-dessus ; ladite contribution est partie intégrante des frais courants du FCP. 

 

Description des frais de gestion indirects 

Le fonds investira dans des OPC ou fonds d’investissement dont la moyenne des frais ne dépassera pas 2,00 % TTC. 
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Description de la méthode de calcul des frais de gestion variables 

Néant 

 

Affectation des sommes distribuables 

Sommes distribuables afférentes au revenu net : 

La capitalisation pure : les sommes distribuables afférentes au revenu net sont intégralement capitalisées à l’exception 

de celles qui font l’objet d’une distribution obligatoire en vertu de la loi. 

 

Sommes distribuables afférentes aux plus-values réalisées : 

La capitalisation pure : les sommes distribuables afférentes aux plus-values réalisées sont intégralement capitalisées à 

l’exception de celles qui font l’objet d’une distribution obligatoire en vertu de la loi. 

 

Changements comptables soumis à l’information particulière des porteurs 

Néant 

 

Justification des changements d’estimation ainsi que des changements de modalités d’application 

Néant 

 

Nature des erreurs corrigées au cours de l’exercice 

Néant 
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Evolution des capitaux propres au cours de l'exercice
30/09/2024

Capitaux propres début d'exercice 147 422 856,66
Flux de l'exercice :
Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l'OPC) 925 294,16
Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l'OPC) -21 512 710,69
Revenus nets de l'exercice avant comptes de régularisation -1 405 067,09
Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 15 232 275,47
Variation des plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 9 818 677,04
Distribution de l'exercice antérieur sur revenus nets -
Distribution de l'exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes -
Acomptes versés au cours de l'exercice sur revenus nets -
Acomptes versés au cours de l'exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes -
Autres éléments -

Capitaux propres en fin d'exercice (= Actif net) 150 481 325,55

Exposition directe sur le marché d'action (hors obligations convertibles)

Ventilation des expositions
significatives par pays Exposition Autres pays
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/- +/-

Actif
Actions et valeurs assimilées - - - -
Opérations temporaires sur
titres - - - -

Passif
Opérations de cession sur
instruments financiers - - - -

Opérations temporaires sur
titres - - - -

Hors-bilan
Futures -7 262 NA NA NA
Options - NA NA NA
Swaps - NA NA NA
Autres instruments financiers - NA NA NA

Total -7 262 NA NA NA
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Exposition sur le marché des obligations convertibles

Ventilation par pays et maturité
de l'exposition Exposition

Décomposition de l'exposition par
maturité

Décomposition par
niveau de deltas

Montants exprimés en milliers +/- < 1 an 1 < X < 5
ans > 5 ans < 0,6 0,6 < X < 1

Total - - - - - -

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

Ventilation par nature de
taux Exposition Taux fixe

Taux variable
ou révisable Taux indexé

Autre ou sans
contrepartie

de taux
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts - - - - -
Obligations - - - - -
Titres de créances - - - - -
Opérations temporaires
sur titres - - - - -

Comptes financiers 169 - - - 169

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

Opérations temporaires
sur titres - - - - -

Comptes financiers -248 - - - -248

Hors-bilan
Futures NA 12 143 - - -
Options NA - - - -
Swaps NA - - - -
Autres instruments NA - - - -

Total NA 12 143 - - -79

Ventilation par durée
résiduelle 0-3 mois 3 mois-1 an 1-3 ans 3-5 ans >5 ans
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts - - - - -
Obligations - - - - -
Titres de créances - - - - -
Opérations temporaires
sur titres - - - - -

Comptes financiers 169 - - - -
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Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) (suite)

Ventilation par durée
résiduelle 0-3 mois 3 mois-1 an 1-3 ans 3-5 ans >5 ans
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/- +/- +/-

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

Opérations temporaires
sur titres - - - - -

Comptes financiers -248 - - - -

Hors-bilan
Futures - - - - 12 143
Options - - - - -
Swaps - - - - -
Autres instruments - - - - -

Total -79 - - - 12 143

Exposition directe sur le marché des devises

Ventilation par devise JPY USD GBP
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts - - - -
Actions et valeurs
assimilées - - - -

Obligations et valeurs
assimilées - - - -

Titres de créances - - - -
Opérations temporaires
sur titres - - - -

Créances 224 398 - -
Comptes financiers - - 0 -

Passif
Opérations de cession sur
instruments financiers - - - -

Opérations temporaires
sur titres - - - -

Dettes - - - -
Comptes financiers 155 93 - -
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Exposition directe sur le marché des devises (suite)

Ventilation par devise JPY USD GBP
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/- +/-

Hors-bilan
Devises à recevoir - - - -
Devises à livrer - - - -
Futures options swap -8 084 -7 262 - -
Autres opérations - - - -

Total -7 705 -6 771 0 -

Exposition directe aux marchés de crédit

Ventilation par la notation des
investissements Investment Grade Non Investment Grade Non notés
Montants exprimés en milliers +/- +/- +/-

Actif
Obligations convertibles en actions - - -
Obligations et valeurs assimilées - - -
Titres de créances - - -
Opérations temporaires sur titres - - -

Passif
Opérations de cession sur
instruments financiers - - -

Opérations temporaires sur titres - - -

Hors-bilan
Dérivés de crédits - - -

Solde net - - -

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

Ventilation par contrepartie valeur actuelle
constitutive d'une

créance

valeur actuelle
constitutive d'une

detteMontants exprimés en milliers

Opérations figurant à l'actif du bilan
Dépôts -
Instruments financiers à terme non compensés -
Créances représentatives de titres reçus en pension -
Créances représentatives de titres donnés en garantie -
Créances représentatives de titres prêtés -
Titres financiers empruntés -
Titres reçus en garantie -
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Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie (suite)

Ventilation par contrepartie valeur actuelle
constitutive d'une

créance

valeur actuelle
constitutive d'une

detteMontants exprimés en milliers

Titres financiers donnés en pension -
Créances 850

Collatéral espèces -
Dépôt de garantie espèces versé 850

Société Générale 850
Comptes financiers 169

Société Générale 169

Opérations figurant au passif du bilan
Dettes représentatives des titres empruntés -
Dettes représentatives de titres donnés en pension -
Instruments financiers à terme non compensés -
Dettes -

Collatéral espèces -
Concours bancaires 248

Société Générale 248

Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

exprimé en
milliers

Code ISIN Dénomination du Fonds Orientation des
placements /

style de gestion

Devise
de la
part

d'OPC

Montant de
l'exposition
exprimé en

milliersSociété de gestion Pays de domiciliation du fonds

LU0210245469 ROBECO EURO GOVERNMENT BOND I
ROBECO Luxembourg Obligations EUR 15 390

IE0031575503 BRANDES INVESTMENT FUNDS PLC
BRANDES IF Irlande Actions EUR 10 144

FR001400M9C6 LONGCHAMP DALTON JAPAN LONG ONLY UCITS FUND CC
SANSO LONGCHAMP AM France Actions EUR 9 539

LU0384409933 VONTOBEL FUND SICAV MTX SUSTAINALE ASIAN LEADERS
VONTOBEL AM Luxembourg Actions EUR 8 705

FR001400PEW3 LBPAM ISR CONVERTIBLES OPPORTUNITES FCP
LA BANQUE POSTALE France Obligations EUR 7 685

LU2823929927 GROUPAMA FUND SICAV GROUPMA EUROPE CONVERTIBLE SICAV
GROUPAMA AM Luxembourg Obligations EUR 7 534

LU0804757648 JPMORGAN FNDS SICAV EMERGING MARKETS LOCAL C DEBT FD
JP MORGAN AM Luxembourg Obligations EUR 7 381

FR0014002JI4 BDL CONVICTIONS FCP
BDL CM France Actions EUR 7 070

FR0010839555 R CONVICTION EURO I
ROTHSCHILD CIE GESTION France Actions EUR 6 460
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Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion (suite)

exprimé en
milliers

Code ISIN Dénomination du Fonds Orientation des
placements /

style de gestion

Devise
de la
part

d'OPC

Montant de
l'exposition
exprimé en

milliersSociété de gestion Pays de domiciliation du fonds

IE00BFMXVQ44 VANGUARD FUNDS PLC VANGUARD FTSE 250 UCITS ETF
VANGUARD Irlande Actions GBP 6 324

LU0292109856 DB X-TRACKERS SICAV-DB-X-TRACKERS FTSE CHINA 50 UCITS ETF(DR
DWS Luxembourg Actions EUR 6 237

IE00B3Q19T94 INVESCO MARKETS PLC EURO STOXX OPTIMISED BANK UICTS ETF
INVESCO MANAGEMENT Irlande Actions EUR 6 191

FR0011885789 MARTIN MAUREL PIERRE CAPITALISATION FCP
ROTHSCHILD CIE GESTION France Actions EUR 6 135

LU0284395984 LEONAR INVEST
DNCA FINANCE Luxembourg Actions EUR 6 028

LU2403885960 DNCA INVEST SICAV ARCHER MID CAP EUROPE SICAV
DNCA FINANCE Luxembourg Actions EUR 5 946

IE0004MFRED4 XTRACKERS S P 500 EQUAL WEIGHT ESG UCITS ETF
DWS Irlande Actions EUR 5 825

IE00BQT3WG13 ISHARES IV PLC ISHARES MSCI CHINA A UCITS ETF
BLACKROCK LUX Irlande Actions EUR 4 786

FR0013311446 LAZARD CAPITAL FI FCP
LAZARD FRERES GESTION France Actions EUR 4 762

IE00BJ38QD84 SSGA SPDR ETFS EUROPE II PLC SPDR RUSSELL 2000
STATE STREET Irlande Actions USD 4 588

FR0010807123 R CO SICAV R CO CONVICTION CREDIT EURO
ROTHSCHILD CIE GESTION France Obligations EUR 4 515

FR00140060X7 RCO CONVICTION SUBFIN SICAV
ROTHSCHILD CIE GESTION France Actions EUR 4 383

IE00BM67HM91 CONCEPT FUND SOLUTIONS TRACKERS MSCI WORLD ENERGY ETF
DWS Irlande Actions EUR 4 201

LU0129489489 JPMORGAN FUNDS SICAV EM EU EQ C ACC EUR CAPITALISATION
JP MORGAN AM Luxembourg Actions EUR -

Total 149 828
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Créances et Dettes
Ventilation par nature 30/09/2024

Créances
Provision pour rétrocession des frais de gestion à recevoir 4 092,94
Dépôt de garantie sur les marchés à terme 849 736,19
Total créances 853 829,13

Dettes
Provision pour frais de gestion fixes à payer -121 471,36
Total dettes -121 471,36

Total 732 357,77

Souscriptions rachats

Commissions

Parts émises 19 341,0000
Parts rachetées 444 132,0403

Montant des commissions de souscription acquises 0,00
Montant des commissions de rachat acquises 0,00

Frais de gestion

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,00
Commission de performance (frais variables) -
Rétrocession de frais de gestion 11 155,57

Engagements reçus et donnés

Description des garanties reçues par l'OPC avec notamment mention des garanties de capital
Néant

Autres engagements reçus et / ou donnés
Néant
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Autres engagements (par nature de produit) 30/09/2024

Garanties reçues -
dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan -

Garanties données -
dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine -

Engagements de financement reçus mais non encore tirés -
Engagements de financement donnés mais non encore tirés -
Autres engagements hors bilan -

Total -

Autres informations

Code Nom Quantité Cours Valeur actuelle (en
euros)

Valeur actuelle des instruments financiers faisant l'objet d'une acquisition
temporaire

Néant

Instruments financiers détenus en portefeuille émis par les entités liées à la société de
gestion (fonds) ou au(x) gestionnaire(s) financier(s) (SICAV) et OPC à capital variable
gérés par ces entités

Néant

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets
30/09/2024

Revenus nets -1 317 061,95
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l'exercice (*) -
Revenus de l'exercice à affecter (**) -1 317 061,95
Report à nouveau -
Sommes distribuables au titre du revenu net -1 317 061,95

Affectation :
Distribution -
Report à nouveau du revenu de l'exercice -
Capitalisation -1 317 061,95

Total -1 317 061,95

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire -
Crédits d'impôts totaux -
Crédits d'impôts unitaires -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre d'actions ou parts -
Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes -
Crédits d'impôt attaché à la distribution du revenu -
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Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes

30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 14 283 533,59
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l'exercice (*) -
Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) 14 283 533,59
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées -
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 14 283 533,59

Affectation :
Distribution -
Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes -
Capitalisation 14 283 533,59

Total 14 283 533,59

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés -

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre d'actions ou parts -
Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes -
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L'inventaire des dépôts et des instruments financiers

Libellé de l'instrument Secteur
d'activité Devise Qté Nbre ou

nominal Valeur actuelle % Actif
Net

Immobilisations corporelles nettes - -
Actions et valeurs assimilées - -

Négociées sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Obligations convertibles en actions - -
Négociées sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Obligations et valeurs assimilées - -
Négociées sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Titres de créances - -
Négociés sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Non négociés sur un marché réglementé ou
assimilé - -

Parts d'OPC et de fonds d'investissements 149 828 460,47 99,57
OPCVM 149 828 460,47 99,57
BDL CONVICTIONS FCP Finance/Assurance EUR 5 500,00 7 069 535,00 4,70
BRANDES INVESTMENT FUNDS PLC Finance/Assurance EUR 183 000,00 10 143 690,00 6,74
CONCEPT FUND SOLUTIONS TRACKERS MSCI

WORLD ENERGY ETF Finance/Assurance EUR 95 000,00 4 201 375,00 2,79

DB X-TRACKERS SICAV-DB-X-TRACKERS FTSE
CHINA 50 UCITS ETF(DR Finance/Assurance EUR 210 000,00 6 237 000,00 4,14

DNCA INVEST SICAV ARCHER MID CAP
EUROPE SICAV Finance/Assurance EUR 57 000,00 5 946 240,00 3,95

GROUPAMA FUND SICAV GROUPMA EUROPE
CONVERTIBLE SICAV Finance/Assurance EUR 7 500,00 7 533 900,00 5,01

INVESCO MARKETS PLC EURO STOXX
OPTIMISED BANK UICTS ETF Finance/Assurance EUR 59 000,00 6 191 460,00 4,11

ISHARES IV PLC ISHARES MSCI CHINA A UCITS
ETF Finance/Assurance EUR 1 100 000,00 4 785 550,00 3,18

JPMORGAN FNDS SICAV EMERGING MARKETS
LOCAL C DEBT FD Finance/Assurance EUR 125 000,00 7 381 250,00 4,91

JPMORGAN FUNDS SICAV EM EU EQ C ACC
EUR CAPITALISATION Finance/Assurance EUR 470 000,00 0,00 0,00

LAZARD CAPITAL FI FCP Finance/Assurance EUR 340,00 4 761 615,00 3,16
LBPAM ISR CONVERTIBLES OPPORTUNITES

FCP Finance/Assurance EUR 760,00 7 684 907,20 5,11

LEONAR INVEST Finance/Assurance EUR 23 000,00 6 028 300,00 4,01
LONGCHAMP DALTON JAPAN LONG ONLY

UCITS FUND CC Finance/Assurance EUR 8 100,00 9 538 803,00 6,34

MARTIN MAUREL PIERRE CAPITALISATION FCP Finance/Assurance EUR 40 000,00 6 135 200,00 4,08
R CO SICAV R CO CONVICTION CREDIT EURO Finance/Assurance EUR 3 000,00 4 515 360,00 3,00
R CONVICTION EURO I Finance/Assurance EUR 30,00 6 459 871,20 4,29
RCO CONVICTION SUBFIN SICAV Finance/Assurance EUR 4 300,00 4 382 947,00 2,91
ROBECO EURO GOVERNMENT BOND I Finance/Assurance EUR 95 000,00 15 390 000,00 10,23
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L'inventaire des dépôts et des instruments financiers (suite)

Libellé de l'instrument Secteur
d'activité Devise Qté Nbre ou

nominal Valeur actuelle % Actif
Net

SSGA SPDR ETFS EUROPE II PLC SPDR RUSSELL
2000 Finance/Assurance USD 80 000,00 4 587 608,08 3,05

VANGUARD FUNDS PLC VANGUARD FTSE 250
UCITS ETF Finance/Assurance GBP 140 000,00 6 324 018,99 4,20

VONTOBEL FUND SICAV MTX SUSTAINALE
ASIAN LEADERS Finance/Assurance EUR 23 000,00 8 704 580,00 5,78

XTRACKERS S P 500 EQUAL WEIGHT ESG
UCITS ETF Finance/Assurance EUR 135 000,00 5 825 250,00 3,87

FIA et équivalents d'autres Etats membres de
l'Union Européenne - -

Autres OPC et fonds d'investissements - -
Dépôts - -
Opérations temporaires sur titres - -

Créances représentatives de titres financiers
reçus en pension - -

Créances représentatives de titres donnés en
garantie - -

Créances représentatives de titres financiers
prêtés - -

Titres financiers empruntés - -
Titres financiers donnés en pension - -
Autres opérations temporaires - -
Opérations de cession sur instruments
financiers - -

Opérations temporaires sur titres financiers - -
Prêts - -
Emprunts - -
Autres actifs éligibles - -
Autres passifs éligibles - -

Total 149 828 460,47 99,57

L'inventaire des instruments financiers à terme
hors IFT utilisés en couverture d'une catégorie de part

L'inventaire des opérations à terme de devises

Type d'opération

Valeur actuelle présentée au
bilan Montant de l'exposition

Actif Passif
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-)

Devise Montant Devise Montant

Total - - - -
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L'inventaire des instruments financiers à terme

Libellé de l'instrument Quantité Valeur actuelle présentée au bilan Montant de
l'exposition

Actif Passif +/-

Actions
Futures

NASDAQ 100 -20 - 149 034,54 -7 261 771,43
Sous-Total Futures - 149 034,54 -7 261 771,43

Total Actions - 149 034,54 -7 261 771,43

Taux d'intérêts
Futures

EURO BUND 90 81 900,00 - 12 142 800,00
Sous-Total Futures 81 900,00 - 12 142 800,00

Total Taux d'intérêts 81 900,00 - 12 142 800,00

Change
Futures

EUR/JPY -65 - 159 303,95 -8 083 784,56
Sous-Total Futures - 159 303,95 -8 083 784,56

Total Change - 159 303,95 -8 083 784,56

Crédit
Total Crédit - - -

Autres expositions
Total Autres expositions - - -

L'inventaire des instruments financiers à terme
utilisés en couverture d'une catégorie de part

L'inventaire des opérations à terme de devises

Type d'opération

Valeur actuelle présentée au
bilan Montant de l'exposition

Actif Passif
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-)

Devise Montant Devise Montant

Total - - - -

L'inventaire des instruments financiers à terme

Libellé de l'instrument Quantité Valeur actuelle présentée au bilan Montant de
l'exposition

Actif Passif +/-

Actions
Total Actions - - -

Taux d'intérêts
Total Taux d'intérêts - - -
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L'inventaire des instruments financiers à terme (suite)

Libellé de l'instrument Quantité Valeur actuelle présentée au bilan Montant de
l'exposition

Actif Passif +/-

Change
Total Change - - -

Crédit
Total Crédit - - -

Autres expositions
Total Autres expositions - - -

Synthèse de l'inventaire
Valeur actuelle

présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 149 828 460,47
Inventaire des IFT (hors IFT utilisés en couverture de parts émises) :

Total opérations à terme de devises -
Total instruments financiers à terme - actions -149 034,54
Total instruments financiers à terme - taux d'intérêts 81 900,00
Total instruments financiers à terme - change -159 303,95
Total instruments financiers à terme - crédit -
Total instruments financiers à terme - autres expositions -
Appels de marge 226 438,49

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture de parts émises -
Autres actifs (+) 1 022 578,36
Autres passifs (-) -369 713,28
Passifs de financement (-) -

Total = actif net 150 481 325,55
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COMPTES ANNUELS
29 septembre 2023
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Bilan au ǱǸ septembşe ǱǯǱǲ ȹen euşosȺ

BILAN ACTIF

ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

Immobilisations nettes - -
Dépôts - -
Instşuments Činancieşs ǰǳǴ ǵǵǰ ǰǲǶ,Ǹǰ ǰǳǶ ǸǷǵ ǱǲǴ,Ƿǯ

Actions et valeuşs assimilées - -
Néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Non néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -

Obličations et valeuşs assimilées - -
Néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Non néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -

Titşes 5e cşéances - -
Néčociés suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -

Titşes 5e cşéances néčociables - -
Autşes titşes 5e cşéances - -

Non néčociés suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Oşčanismes 5e placement collectiČ ǰǳǳ ǷǷǵ Ǵǲǰ,Ƿǲ ǰǳǵ ǲǱǷ ǰǳǰ,Ƿǰ

OPCVM et FIA à vocation čénéşale 5estinés auƖ non
pşoČessionnels et éŞuivalents 5'autşes paƗs ǰǳǳ ǷǷǵ Ǵǲǰ,Ƿǲ ǰǳǵ ǲǱǷ ǰǳǰ,Ƿǰ

Autşes Fon5s 5estinés à 5es non pşoČessionnels et éŞuivalents
5'autşes paƗs Etats membşes 5e l'Union euşopéenne - -

Fon5s pşoČessionnels à vocation čénéşale et éŞuivalents
5'autşes Etats membşes 5e l'union euşopéenne et oşčanismes
5e titşisations cotés

- -

Autşes Fon5s 5'investissement pşoČessionnels et éŞuivalents
5'autşes Etats membşes 5e l'union euşopéenne et oşčanismes
5e titşisations non cotés

- -

Autşes oşčanismes non euşopéens - -
Opéşations tempoşaişes suş titşes Činancieşs - -

Cşéances şepşésentatives 5e titşes Činancieşs şe2us en pension - -
Cşéances şepşésentatives 5e titşes Činancieşs pşêtés - -
Titşes Činancieşs empşuntés - -
Titşes Činancieşs 5onnés en pension - -
Autşes opéşations tempoşaişes - -

Contşats Činancieşs ǶǶǳ ǵǯǵ,ǯǷ ǰ ǵǴǷ ǯǸǲ,ǸǸ
Opéşations suş un maşché şéčlementé ou assimilé ǶǶǳ ǵǯǵ,ǯǷ ǰ ǵǴǷ ǯǸǲ,ǸǸ
Autşes opéşations - -

Autşes instşuments Činancieşs - -
Cşéances ǲ ǯǸǵ ǵǶǱ,ǳǷ ǲ ǵǶǯ ǰǳǱ,ǯǱ

Opéşations 5e chanče à teşme 5e 5evises - -
Autşes ǲ ǯǸǵ ǵǶǱ,ǳǷ ǲ ǵǶǯ ǰǳǱ,ǯǱ

Comptes Činancieşs ǷǶ ǲǱǷ,Ǹǰ ǰǵǯ ǱǸǷ,ǲǲ
LiŞui5ités ǷǶ ǲǱǷ,Ǹǰ ǰǵǯ ǱǸǷ,ǲǲ

Total 5e l'actiČ ǰǳǷ ǷǳǴ ǰǲǸ,ǲǯ ǰǴǰ Ƿǰǵ ǵǶǵ,ǰǴ
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Bilan au ǱǸ septembşe ǱǯǱǲ ȹen euşosȺ

BILAN PASSIF

ȹaȺ Y compşis comptes 5e şéčulaşisation
ȹbȺ Diminués 5es acomptes veşsés au titşe 5e l'eƖeşcice

ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

CapitauƖ pşopşes
Capital ǰǳǶ ǸǷǷ Ƿǲǰ,ǯǲ ǰǲǰ ǰǳǲ ǱǸǳ,ǸǱ
Plus et moins-values nettes antéşieuşes non 5istşibuées ȹaȺ - -
Repoşt à nouveau ȹaȺ - -
Plus et moins-values nettes 5e l'eƖeşcice ȹa, bȺ ǵǶǳ ǯǲǶ,Ƿǲ ǰǲ ǶǴǯ ǰǷǱ,Ǵǰ
Résultat 5e l'eƖeşcice ȹa, bȺ -ǰ Ǳǳǯ ǯǰǱ,Ǳǯ -ǰ Ǳǲǯ ǴǴǯ,ǰǴ

Total 5es capitauƖ pşopşes ǰǳǶ ǳǱǱ ǷǴǵ,ǵǵ ǰǳǲ ǵǵǱ ǸǱǶ,ǱǷ
ȹ= Montant şepşésentatiČ 5e l'actiČ netȺ
Instşuments Činancieşs ǶǶǳ ǵǯǵ,ǯǷ ǰ ǵǴǷ ǯǸǲ,ǸǸ

Opéşations 5e cession suş instşuments Činancieşs - -
Opéşations tempoşaişes suş titşes Činancieşs - -

Dettes şepşésentatives 5e titşes Činancieşs 5onnés en pension - -
Dettes şepşésentatives 5e titşes Činancieşs empşuntés - -
Autşes opéşations tempoşaişes - -

Contşats Činancieşs ǶǶǳ ǵǯǵ,ǯǷ ǰ ǵǴǷ ǯǸǲ,ǸǸ
Opéşations suş un maşché şéčlementé ou assimilé ǶǶǳ ǵǯǵ,ǯǷ ǰ ǵǴǷ ǯǸǲ,ǸǸ
Autşes opéşations - -

Dettes ǰǱǰ ǰǳǱ,Ƕǲ ǰ ǵǸǲ ǯǶǳ,ǵǱ
Opéşations 5e chanče à teşme 5e 5evises - -
Autşes ǰǱǰ ǰǳǱ,Ƕǲ ǰ ǵǸǲ ǯǶǳ,ǵǱ

Comptes Činancieşs ǴǱǵ Ǵǲǲ,Ƿǲ ǳ ǷǯǱ ǴǷǯ,Ǳǵ
Concouşs bancaişes couşants ǴǱǵ Ǵǲǲ,Ƿǲ ǳ ǷǯǱ ǴǷǯ,Ǳǵ
Empşunts - -

Total 5u passiČ ǰǳǷ ǷǳǴ ǰǲǸ,ǲǯ ǰǴǰ Ƿǰǵ ǵǶǵ,ǰǴ
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Hoşs bilan ȹen euşosȺ
ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
Enčačements suş maşchés şéčlementés ou assimilés ǱǱ ǯǴǵ ǰǸǷ,ǲǴ -

ACTIONS Ƕ ǯǱǯ ǶǶǸ,ǱǱ -
VENTE - FUTURE - NASDAQ ǰǯǯ Ƕ ǯǱǯ ǶǶǸ,ǱǱ -

CHANGE ǰǴ ǯǲǴ ǳǰǸ,ǰǲ -
ACHAT - FUTURE - EUR/USD ǰǴ ǯǲǴ ǳǰǸ,ǰǲ -

Enčačements 5e čşé à čşé - -
Autşes enčačements - -

AUTRES OPÉRATIONS
Enčačements suş maşchés şéčlementés ou assimilés ǱǶ ǳǷǰ Ǳǯǯ,ǯǯ Ǵǰ Ǳǰǳ ǵǳǯ,ǲǳ

ACTIONS Ƿ ǷǱǷ ǳǯǯ,ǯǯ ǰǸ ǵǱǱ ǸǱǰ,ǰǱ
ACHAT - FUTURE - EURO STOXX Ǵǯ Ƿ ǷǱǷ ǳǯǯ,ǯǯ ǰǵ Ǳǳǲ Ǵǯǯ,ǯǯ
ACHAT - FUTURE - NASDAQ ǰǯǯ - ǲ ǲǶǸ ǳǱǰ,ǰǱ

CHANGE - ǰǵ ǲǴǶ ǷǰǸ,ǱǱ
ACHAT - FUTURE - EUR/USD - ǰǵ ǲǴǶ ǷǰǸ,ǱǱ

TAUX ǰǷ ǵǴǱ Ƿǯǯ,ǯǯ ǰǴ Ǳǲǲ Ǹǯǯ,ǯǯ
ACHAT - FUTURE - EURO BUND ǰǷ ǵǴǱ Ƿǯǯ,ǯǯ ǰǴ Ǳǲǲ Ǹǯǯ,ǯǯ

Enčačements 5e čşé à čşé - -
Autşes enčačements - -
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Compte 5e şésultat ȹen euşosȺ
ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

Pşo5uits suş opéşations Činancièşes
Pşo5uits suş 5épôts et suş comptes Činancieşs Ǵǳ ǳǸǱ,Ǳǲ ǲ ǱǱǷ,Ƕǳ
Pşo5uits suş actions et valeuşs assimilées - ǲǶǴ Ǳǯǲ,ǵǲ
Pşo5uits suş obličations et valeuşs assimilées ǰǱǷ ǸǸǷ,ǯǱ -
Pşo5uits suş titşes 5e cşéances - -
Pşo5uits suş acŞuisitions et cessions tempoşaişes 5e titşes
Činancieşs - -

Pşo5uits suş contşats Činancieşs - -
Autşes pşo5uits Činancieşs - -

Total ȹIȺ ǰǷǲ ǳǸǯ,ǱǴ ǲǶǷ ǳǲǱ,ǲǶ

Chaşčes suş opéşations Činancièşes
Chaşčes suş acŞuisitions et cessions tempoşaişes 5e titşes
Činancieşs - -

Chaşčes suş contşats Činancieşs - -
Chaşčes suş 5ettes Činancièşes ǰǳ ǵǱǳ,ǵǲ ǰǸ ǰǶǶ,ǳǯ
Autşes chaşčes Činancièşes - ǰ ǲǴǲ,Ƿǰ

Total ȹIIȺ ǰǳ ǵǱǳ,ǵǲ Ǳǯ Ǵǲǰ,Ǳǰ

Résultat suş opéşations Činancièşes ȹI - IIȺ ǰǵǷ ǷǵǴ,ǵǱ ǲǴǶ Ǹǯǰ,ǰǵ

Autşes pşo5uits ȹIIIȺ - -
Fşais 5e čestion et 5otations auƖ amoştissements ȹIVȺ ǰ ǳǶǰ Ƿǳǰ,Ǵǳ ǰ ǵǳǸ ǯǰǯ,ǵǲ

Résultat net 5e l'eƖeşcice ȹL. Ǳǰǳ-ǰǶ-ǰȺ ȹI - II + III - IVȺ -ǰ ǲǯǱ ǸǶǴ,ǸǱ -ǰ ǱǸǰ ǰǯǸ,ǳǶ

Réčulaşisation 5es şevenus 5e l'eƖeşcice ȹVȺ ǵǱ Ǹǵǲ,ǶǱ ǵǯ ǴǴǸ,ǲǱ
Acomptes suş şésultat veşsés au titşe 5e l'eƖeşcice ȹVIȺ - -

Résultat ȹI - II + III - IV +/- V - VIȺ -ǰ Ǳǳǯ ǯǰǱ,Ǳǯ -ǰ Ǳǲǯ ǴǴǯ,ǰǴ
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ANNEXE 

 

REGLES ET METHODES COMPTABLES 

L’OPC s’est conformé aux règles comptables prescrites par le règlement de l’Autorité des Normes Comptables 

n°2014-01 modifié, relatif au plan comptable des OPC à capital variable. 

 

Les règles d'évaluation sont fixées, sous sa responsabilité, par la Société de Gestion. 

 

La devise de la comptabilité du fonds est l'euro. 

 

La valeur liquidative est calculée quotidiennement, chaque jour de bourse à Paris à l'exception des jours fériés légaux. 

 

Les comptes relatifs au portefeuille-titres sont tenus par référence au coût historique : les entrées (achats ou 

souscriptions) et les sorties (ventes ou remboursements) sont comptabilisées sur la base du prix d'acquisition, frais 

exclus. 

Toute sortie génère une plus-value ou une moins-value de cession ou de remboursement et éventuellement une prime 

de remboursement. 

 

Les coupons courus sur TCN sont pris au jour de la date de valeur liquidative. 

 

L'OPC valorise son portefeuille-titres à la valeur actuelle, valeur résultant de la valeur de marché ou à défaut d'existence 

de marché, de méthodes financières. La différence valeur d'entée – valeur actuelle génère une plus ou moins-value 

qui sera enregistrée en « différence d'estimation du portefeuille ». 

 

Description des méthodes de valorisation des postes du bilan et des opérations à terme ferme et conditionnelles 

Les sources d'information retenues pour l'évaluation courante des instruments financiers et valeurs négociés sur un 

marché réglementé sont par ordre de priorité : IBOXX, BGN ou ICMA ou à défaut, toute autre source d'information 

publique. Les cours sont extraits en début de matinée du jour ouvré suivant la date de valorisation. 

 

Les instruments financiers et valeurs négociés sur un marché réglementé sont évalués selon les règles suivantes : 

 

Instruments financiers cotés 

Les instruments financiers cotés sont évalués au cours de clôture du jour ou au dernier cours connu lors de la 

récupération des cours en début de matinée le jour ouvré suivant (source : valorisation sur la base d’une hiérarchie 

de contributeurs donnée par la SGP). 

Toutefois, les instruments cotant sur des marchés en continu sont évalués au cours de compensation du jour 

(source : chambre de compensation) 

Les positions ouvertes sur marchés à terme sont évaluées sur la base des cours de compensation du jour. 

Toutefois, les instruments qui ne font pas l’objet d’échanges réguliers et/ou pour des volumes significatifs pourront 

être évalués sur base de la moyenne des contributions (cours demandés) recueillies auprès des sources 

d'information spécifiées ci-dessus. 

 

OPC et fonds d'investissement non cotés 

Sur base de la dernière valeur liquidative fournie par les bases de données financières citées ci-dessus ou à défaut 

par tout moyen. Cependant, pour la valorisation des OPC dont la valorisation dépend de la société de gestion, la 

valeur liquidative retenue sera celle du jour de valorisation. 

 

Titres de créance négociables 

Les titres de créance négociables (TCN) d’une durée de vie à l’acquisition inférieure ou égale à 3 mois seront 

amortis linéairement. 
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Les TCN d’une durée de vie à l’acquisition supérieure à 3 mois seront actualisés à partir d’un taux interpolé sur la 

base d’une courbe de référence (déterminée en fonction des caractéristiques de chaque instrument détenu), 

sachant qu’ils seront amortis linéairement dès lors que leur durée de vie résiduelle sera inférieure à 3 mois (source 

ou taux de marché utilisé : valorisateur sur la base de données de marché). 

Le taux est éventuellement corrigé d’une marge calculée en fonction des caractéristiques de l’émetteur du titre. 

 

Les instruments financiers non négociés sur un marché réglementé sont évalués selon les règles suivantes : 

Ces instruments sont évalués à leur valeur probable de négociation déterminée à partir d’éléments tels que : valeur 

d’expertise, transactions significatives, rentabilité, actif net, taux de marché et caractéristiques intrinsèques de 

l’émetteur ou tout élément prévisionnel. 

 

Les contrats sont évalués selon les méthodes suivantes : 

Les contrats sont évalués à leur valeur de marché compte tenu des conditions des contrats d’origine. Toutefois, 

les contrats d’échange de taux d’intérêt (swaps) dont la durée de vie lors de leur mise en place est inférieure à 

trois mois sont évalués selon les principes de la méthode « simplificatrice » consistant dans l’évaluation du 

différentiel d’intérêts sur la période courue. 

 

Les dépôts, autres avoirs créances ou dettes sont évalués selon les méthodes suivantes : 

La valeur des espèces détenues en compte, des créances en cours et des dépenses payées d'avance ou à payer 

est constituée par leur valeur nominale convertie, le cas échéant, dans la devise de comptabilisation au cours du 

jour de valorisation. 

Les instruments financiers dont le cours n’a pas été constaté le jour de l’évaluation ou dont le cours a été corrigé 

sont évalués à leur valeur probable de négociation sous la responsabilité de la Société de Gestion. Ces évaluations 

et leur justification sont communiquées au commissaire aux comptes à l’occasion de ses contrôles. 

 

Devises 

Les devises au comptant sont valorisées avec les cours publiés quotidiennement sur les bases de données financières 

utilisées par la Société de Gestion. 

 

Description des engagements hors-bilan 

Les contrats à terme ferme figurent au hors-bilan pour leur valeur de marché, valeur égale au cours (ou à l’estimation, 

si l’opération est réalisée de gré à gré) multipliée par le nombre de contrats multipliée par le nominal et éventuellement 

traduit en devise de comptabilité du fonds. 

 

Les opérations à terme conditionnelles sont traduites en équivalant sous-jacent de l'option (quantité x quotité x cours 

du sous-jacent x delta éventuellement traduit en devise de comptabilité du fonds). 

 

Les engagements sur contrats d’échange de taux ou de devise sont enregistrés en hors-bilan à la valeur nominale ou, 

en l’absence de valeur nominale, pour un montant équivalent, lors de la transaction initiale. 

 

Comptabilisation des revenus des valeurs à revenus fixes 

Les coupons des produits à revenus fixes sont comptabilisés suivant la méthode des intérêts encaissés. 

 

Comptabilisation des frais de transaction  

Les frais de transaction sont comptabilisés suivant la méthode des frais exclus. 
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Description de la méthode de calcul des frais de gestion fixes 

Les frais de gestion sont imputés directement au compte de résultat de l'OPC, lors du calcul de chaque valeur 

liquidative. Le taux maximum appliqué sur la base de l'actif net ne peut être supérieur à 1,00% TTC. 

 

Ces frais recouvrent tous les frais facturés directement à l'OPCVM, à l'exception des frais de transaction. Les frais de 

transaction incluent les frais d'intermédiation (courtage, impôts de bourse, etc..) et la commission de mouvement, le 

cas échéant, qui peut être perçue notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvent s'ajouter : 

 des commissions de mouvement facturées à l'OPC ; 

 des frais relatifs aux opérations d'acquisition et de cession temporaires de titres. 

 

Des frais liés à la recherche au sens de l’article 314-21 du règlement général de l’AMF peuvent être facturés au FCP 

lorsque ces frais ne sont pas payés à partir des ressources propres de la Société de Gestion. 

 

En application du décret n°2015-421 du 14 avril 2015, la contribution due à l’AMF au titre du FCP n’est pas prise en 

compte dans le plafonnement des frais de gestion financière et frais administratifs externes à la Société de Gestion 

tels que mentionnés ci-dessus ; ladite contribution est partie intégrante des frais courants du FCP. 

 

Description des frais de gestion indirects 

Le fonds investira dans des OPC ou fonds d’investissement dont la moyenne des frais ne dépassera pas 2,00 % TTC. 

 

Description de la méthode de calcul des frais de gestion variables 

Néant 

 

Affectation des sommes distribuables 

Sommes distribuables afférentes au résultat net : 

La capitalisation pure : les sommes distribuables afférentes au résultat net sont intégralement capitalisées à l’exception 

de celles qui font l’objet d’une distribution obligatoire en vertu de la loi. 

 

Sommes distribuables afférentes aux plus-values réalisées : 

La capitalisation pure : les sommes distribuables afférentes aux plus-values réalisées sont intégralement capitalisées à 

l’exception de celles qui font l’objet d’une distribution obligatoire en vertu de la loi. 

 

Justification des changements de méthode ou de réglementation 

Néant 

 

Changements comptables soumis à l’information particulière des porteurs 

Néant 

 

Justification des changements d’estimation ainsi que des changements de modalités d’application 

Néant 

 

Nature des erreurs corrigées au cours de l’exercice 

Néant 
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Evolution 5e l'actiČ net 5e l'OPC ȹen euşosȺ
ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

ActiČ net en 5ébut 5'eƖeşcice ǰǳǲ ǵǵǱ ǸǱǶ,ǱǷ ǰǸǶ ǰǸǷ ǸǳǴ,ǱǸ
Souscşiptions ȹƗ compşis les commissions 5e souscşiption acŞuises à
l'OPCȺ ǰ ǰǳǳ ǴǶǰ,ǴǸ ǰ ǷǸǰ ǴǰǴ,ǳǵ

Rachats ȹsous 5é5uction 5es commissions 5e şachat acŞuises à l'OPCȺ -ǰǵ ǳǸǵ ǱǴǯ,Ǵǯ -Ǳǯ ǷǳǴ ǵǲǳ,ǲǴ
Plus-values şéalisées suş 5épôts et instşuments Činancieşs ǲ ǵǴǶ ǶǷǷ,ǴǸ ǰǶ Ƿǰǵ ǰǳǶ,ǲǳ
Moins-values şéalisées suş 5épôts et instşuments Činancieşs -Ǵ ǸǱǶ ǶǴǯ,ǳǴ -ǳ ǳǲǶ ǲǯǸ,ǯǷ
Plus-values şéalisées suş contşats Činancieşs Ǵ ǰǯǵ ǸǷǶ,ǲǰ Ǵ ǱǳǷ ǯǲǷ,ǴǷ
Moins-values şéalisées suş contşats Činancieşs -Ǳ ǳǯǶ ǯǱǯ,ǷǸ -ǳ ǶǶǶ Ƕǵǵ,Ƿǯ
Fşais 5e tşansaction -Ǳǲ ǶǷǱ,ǵǰ -Ǳǲ Ǳǵǲ,ǲǶ
DiČČéşences 5e chanče -ǰ Ƕǲǵ ǯǯǵ,ǰǲ ǲ ǶǳǸ ǶǸǳ,ǳǯ
Vaşiation 5e la 5iČČéşence 5'estimation 5es 5épôts et instşuments
Činancieşs Ǳǯ ǴǶǶ Ǳǰǰ,ǵǰ -ǳǷ ǲǯǰ ǳǷǷ,ǳǴ

DiČČéşence 5'estimation eƖeşcice N -Ǳ ǶǯǴ ǴǶǸ,ǸǶ -Ǳǲ ǱǷǱ ǶǸǰ,ǴǷ
DiČČéşence 5'estimation eƖeşcice N - ǰ -Ǳǲ ǱǷǱ ǶǸǰ,ǴǷ ǱǴ ǯǰǷ ǵǸǵ,ǷǶ

Vaşiation 5e la 5iČČéşence 5'estimation 5es contşats Činancieşs ǰ ǰǵǶ ǰǴǵ,ǶǷ -Ǳ Ǵǵǳ ǸǳǱ,ǱǶ
DiČČéşence 5'estimation eƖeşcice N -ǲǷǱ ǸǱǶ,Ǳǰ -ǰ ǴǴǯ ǯǷǲ,ǸǸ
DiČČéşence 5'estimation eƖeşcice N - ǰ -ǰ ǴǴǯ ǯǷǲ,ǸǸ ǰ ǯǰǳ ǷǴǷ,ǱǷ

Distşibution 5e l'eƖeşcice antéşieuş suş plus et moins-values nettes - -
Distşibution 5e l'eƖeşcice antéşieuş suş şésultat - -
Résultat net 5e l'eƖeşcice avant compte 5e şéčulaşisation -ǰ ǲǯǱ ǸǶǴ,ǸǱ -ǰ ǱǸǰ ǰǯǸ,ǳǶ
AcompteȹsȺ veşséȹsȺ au couşs 5e l'eƖeşcice suş plus et moins-values
nettes - -

AcompteȹsȺ veşséȹsȺ au couşs 5e l'eƖeşcice suş şésultat - -
Autşes éléments - -

ActiČ net en Čin 5'eƖeşcice ǰǳǶ ǳǱǱ ǷǴǵ,ǵǵ ǰǳǲ ǵǵǱ ǸǱǶ,ǱǷ
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Répaştition paş natuşe juşi5iŞue ou économiŞue
Désičnation 5es valeuşs Montant %

ActiČ
Obličations et valeuşs assimilées - -

Obličations In5eƖées - -
Obličations Conveştibles - -
Titşes PaşticipatiČs - -
Autşes Obličations - -

Titşes 5e cşéances - -
Les titşes néčociables à couşt teşme - -
Les titşes néčociables à moƗen teşme - -

PassiČ
Opéşations 5e cession suş instşuments Činancieşs - -

Actions et valeuşs assimilées - -
Obličations et valeuşs assimilées - -
Titşes 5e cşéances - -
Autşes - -

Hoşs-bilan
TauƖ ǰǷ ǵǴǱ Ƿǯǯ,ǯǯ ǰǱ,ǵǴ
Actions ǰǴ ǷǳǸ ǰǶǸ,ǱǱ ǰǯ,ǶǴ
Cşé5it - -
Autşes ǰǴ ǯǲǴ ǳǰǸ,ǰǲ ǰǯ,Ǳǯ

Répaştition paş natuşe 5e tauƖ

TauƖ ČiƖe % TauƖ
vaşiable % TauƖ

şévisable % Autşes %

ActiČ
Dépôts - - - - - - - -
Obličations et valeuşs
assimilées - - - - - - - -

Titşes 5e cşéances - - - - - - - -
Opéşations tempoşaişes
suş titşes Činancieşs - - - - - - - -

Comptes Činancieşs - - - - - - ǷǶ ǲǱǷ,Ǹǰ ǯ,ǯǵ

PassiČ
Opéşations tempoşaişes
suş titşes Činancieşs - - - - - - - -

Comptes Činancieşs - - - - - - ǴǱǵ Ǵǲǲ,Ƿǲ ǯ,ǲǵ

Hoşs-bilan
Opéşations 5e couveştuşe - - - - - - - -
Autşes opéşations ǰǷ ǵǴǱ Ƿǯǯ,ǯǯ ǰǱ,ǵǴ - - - - - -
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Répaştition paş matuşité şési5uelle

< ǲ mois %
]ǲ

mois -
ǰ an]

% ]ǰ - ǲ
ans] % ]ǲ - Ǵ

ans] % > Ǵ ans %

ActiČ
Dépôts - - - - - - - - - -
Obličations et
valeuşs assimilées - - - - - - - - - -

Titşes 5e cşéances - - - - - - - - - -
Opéşations
tempoşaişes suş
titşes Činancieşs

- - - - - - - - - -

Comptes Činancieşs ǷǶ ǲǱǷ,Ǹǰ ǯ,ǯǵ - - - - - - - -

PassiČ
Opéşations
tempoşaişes suş
titşes Činancieşs

- - - - - - - - - -

Comptes Činancieşs ǴǱǵ Ǵǲǲ,Ƿǲ ǯ,ǲǵ - - - - - - - -

Hoşs-bilan
Opéşations 5e
couveştuşe - - - - - - - - - -

Autşes opéşations - - - - - - - - ǰǷ ǵǴǱ Ƿǯǯ,ǯǯ ǰǱ,ǵǴ

Répaştition paş 5evise
USD % GBP % % %

ActiČ
Dépôts - - - - - - - -
Actions et valeuşs
assimilées - - - - - - - -

Obličations et valeuşs
assimilées - - - - - - - -

Titşes 5e cşéances - - - - - - - -
OPC ǰǷ ǲǰǱ ǶǸǵ,ǱǱ ǰǱ,ǳǱ ǲ ǵǳǶ ǴǲǱ,Ƿǵ Ǳ,ǳǶ - - - -
Opéşations tempoşaişes
suş titşes Činancieşs - - - - - - - -

Cşéances ǵǵǷ Ƕǰǲ,ǰǰ ǯ,ǳǴ - - - - - -
Comptes Činancieşs ǳǶ ǲǷǵ,ǵǱ ǯ,ǯǲ ǲǸ ǸǳǱ,ǱǸ ǯ,ǯǲ - - - -

PassiČ
Opéşations 5e cession suş
instşuments Činancieşs - - - - - - - -

Opéşations tempoşaişes
suş titşes Činancieşs - - - - - - - -

Dettes - - - - - - - -
Comptes Činancieşs - - - - - - - -
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Répaştition paş 5evise ȹsuiteȺ
USD % GBP % % %

Hoşs-bilan
Opéşations 5e couveştuşe ǱǱ ǯǴǵ ǰǸǷ,ǲǴ ǰǳ,Ǹǵ - - - - - -
Autşes opéşations - - - - - - - -

Débiteuşs et cşé5iteuşs 5iveşs
ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ

Cşéances
Pşovision pouş şétşocession 5es Čşais 5e čestion à şecevoiş ǵ ǰǶǴ,ǵǶ
Dépôt 5e čaşantie suş les maşchés à teşme ǰ ǵǸǰ ǸǴǵ,Ƿǰ
Vente à şèčlement 5iČČéşé ǰ ǲǸǷ Ǵǳǯ,ǯǯ

Total cşéances ǲ ǯǸǵ ǵǶǱ,ǳǷ

Dettes
Pşovision pouş Čşais 5e čestion ČiƖes à paƗeş -ǰǱǰ ǯǰǰ,Ƕǲ
Pşovision commission 5e mouvement -ǰǲǰ,ǯǯ

Total 5ettes -ǰǱǰ ǰǳǱ,Ƕǲ

Total Ǳ ǸǶǴ ǴǱǸ,ǶǴ

Souscşiptions şachats

Commissions

Paşts émises ǱǴ ǶǵǷ,ǯǯǯǯ
Paşts şachetées ǲǶǱ ǰǴǷ,ǯǯǯǯ

Montant 5es commissions 5e souscşiption acŞuises ǯ,ǯǯ
Montant 5es commissions 5e şachat acŞuises ǯ,ǯǯ

Fşais 5e čestion

Pouşcentače 5e Čşais 5e čestion ČiƖes ǰ,ǯǯ
Commission 5e peşČoşmance ȹČşais vaşiablesȺ -
Rétşocession 5e Čşais 5e čestion Ǵǰ ǸǴǲ,ǵǱ
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Enčačements şe2us et 5onnés

Descşiption 5es čaşanties şe2ues paş l'OPC avec notamment mention 5es čaşanties 5e capital
Néant

Autşes enčačements şe2us et / ou 5onnés
Néant

Autşes inČoşmations

Co5e Nom Quantité Couşs Valeuş actuelle ȹen
euşosȺ

Valeuş actuelle 5es instşuments Činancieşs Čaisant l'objet 5'une acŞuisition
tempoşaişe

Néant

Valeuş actuelle 5es instşuments Činancieşs constitutiČs 5e 5épôts 5e
čaşantie

Instşuments Činancieşs şe2us en čaşantie et non inscşits au bilan
Néant

Instşuments Činancieşs 5onnés en čaşantie et maintenus 5ans leuş poste
5'oşičine

Néant

Instşuments Činancieşs 5étenus en poşteČeuille émis paş les entités liées à la société 5e
čestion ȹČon5sȺ ou auȹƖȺ čestionnaişeȹsȺ ČinancieşȹsȺ ȹSICAVȺ et OPC à capital vaşiable
čéşés paş ces entités

Néant

Acomptes suş şésultat veşsés au titşe 5e l'eƖeşcice

Date Montant total Montant unitaişe Cşé5its 5'impôt
totauƖ

Cşé5it 5'impôt
unitaişe

Total acomptes - - - -

Acomptes suş plus et moins-values nettes veşsés au titşe 5e l'eƖeşcice
Date Montant total Montant unitaişe

Total acomptes - -
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Tableau 5'aČČectation 5es sommes 5istşibuables aČČéşentes au şésultat ȹen euşosȺ
ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

Sommes şestant à aČČecteş
Repoşt à nouveau - -
Résultat -ǰ Ǳǳǯ ǯǰǱ,Ǳǯ -ǰ Ǳǲǯ ǴǴǯ,ǰǴ

Total -ǰ Ǳǳǯ ǯǰǱ,Ǳǯ -ǰ Ǳǲǯ ǴǴǯ,ǰǴ

AČČectation
Distşibution - -
Repoşt à nouveau 5e l'eƖeşcice - -
Capitalisation -ǰ Ǳǳǯ ǯǰǱ,Ǳǯ -ǰ Ǳǲǯ ǴǴǯ,ǰǴ

Total -ǰ Ǳǳǯ ǯǰǱ,Ǳǯ -ǰ Ǳǲǯ ǴǴǯ,ǰǴ

InČoşmation şelative auƖ actions ou paşts ouvşant 5şoit à 5istşibution
Nombşe 5'actions ou paşts - -
Distşibution unitaişe - -
Cşé5its 5'impôt attaché à la 5istşibution 5u şésultat - -

Tableau 5'aČČectation 5es sommes 5istşibuables aČČéşentes auƖ plus et
moins-values nettes ȹen euşosȺ

ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ

Sommes şestant à aČČecteş
Plus et moins-values nettes antéşieuşes non 5istşibuées - -
Plus et moins-values nettes 5e l'eƖeşcice ǵǶǳ ǯǲǶ,Ƿǲ ǰǲ ǶǴǯ ǰǷǱ,Ǵǰ
Acomptes veşsés suş plus et moins-values nettes 5e l'eƖeşcice - -

Total ǵǶǳ ǯǲǶ,Ƿǲ ǰǲ ǶǴǯ ǰǷǱ,Ǵǰ

AČČectation
Distşibution - -
Plus et moins-values nettes non 5istşibuées - -
Capitalisation ǵǶǳ ǯǲǶ,Ƿǲ ǰǲ ǶǴǯ ǰǷǱ,Ǵǰ

Total ǵǶǳ ǯǲǶ,Ƿǲ ǰǲ ǶǴǯ ǰǷǱ,Ǵǰ

InČoşmation şelative auƖ actions ou paşts ouvşant 5şoit à 5istşibution
Nombşe 5'actions ou paşts - -
Distşibution unitaişe - -
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Tableau 5es şésultats et autşes éléments caşactéşistiŞues 5e l'OPC
au couşs 5es cinŞ 5eşnieşs eƖeşcices ȹen euşosȺ

ǱǸ/ǯǸ/ǱǯǱǲ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǱ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǰ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǱǯ ǲǯ/ǯǸ/ǱǯǰǸ

ActiČ net
en EUR ǰǳǶ ǳǱǱ ǷǴǵ,ǵǵ ǰǳǲ ǵǵǱ ǸǱǶ,ǱǷ ǰǸǶ ǰǸǷ ǸǳǴ,ǱǸ ǰǶǶ ǸǴǳ ǴǴǴ,Ǹǯ Ǳǰǯ ǷǸǱ ǰǷǲ,ǯǵ

Nombşe 5e titşes
Paşts ǲ ǱǶǴ Ƿǲǰ,ǯǳǯǲ ǲ ǵǱǱ ǱǱǰ,ǯǳǯǲ ǳ ǯǱǸ ǯǷǸ,ǯǳǯǲ ǳ ǴǶǵ Ǵǲǵ,ǸǶǳǸ Ǵ ǰǲǯ ǰǱǷ,ǸǶǳǸ

Valeuş liŞui5ative unitaişe
en EUR ǳǴ,ǯǯ ǲǸ,ǵǵ ǳǷ,Ǹǳ ǲǷ,ǷǷ ǳǰ,ǰǯ

Distşibution unitaişe suş plus
et moins-values nettes ȹƗ
compşis les acomptesȺ

en EUR - - - - -
Distşibution unitaişe suş
şésultat ȹƗ compşis les
acomptesȺ

en EUR - - - - -
Cşé5it 5'impôt unitaişe
tşansČéşé au poşteuş
ȹpeşsonnes phƗsiŞuesȺ

en EUR - - - - -
Capitalisation unitaişe

en EUR -ǯ,ǰǶ ǲ,ǳǴ ǲ,ǵǰ ǯ,ǵǯ ǲ,ǰǵ
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Inventaişe 5u poşteČeuille au ǱǸ septembşe ǱǯǱǲ

Désičnation 5es valeuşs Devise Qté Nbşe ou
nominal

Valeuş
bouşsièşe

% ActiČ
Net

Dépôts - -
Instşuments Činancieşs

Actions et valeuşs assimilées - -
Néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Non néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -

Obličations et valeuşs assimilées - -
Néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Non néčociées suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -

Titşes 5e cşéances - -
Néčociés suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -

Titşes 5e cşéances néčociables - -
Autşes titşes 5e cşéances - -

Non néčociés suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Oşčanismes 5e placement collectiČ ǰǳǳ ǷǷǵ Ǵǲǰ,Ƿǲ ǸǷ,ǱǷ

OPCVM et FIA à vocation čénéşale 5estinés auƖ non
pşoČessionnels et éŞuivalents 5'autşes paƗs ǰǳǳ ǷǷǵ Ǵǲǰ,Ƿǲ ǸǷ,ǱǷ

ABN AMRO ARISTOTLE US CLASS I CAP USD USD ǱǴ ǯǯǯ,ǯǯ ǵ ǰǳǳ ǵǴǰ,Ƕǰ ǳ,ǰǶ
ALLIANZ EUR.HIGH YIELD 'RC'FCP EUR Ǵ ǯǯǯ,ǯǯ ǰ ǵǯǰ ǴǴǯ,ǯǯ ǰ,ǯǸ
BDL CONVICTIONS I FCP EUR ǵ Ǳǯǯ,ǯǯ Ƕ ǶǶǸ Ǹǳǵ,ǯǯ Ǵ,ǱǷ
BNP PARIBAS EASY MSCI JAPAN SRI S SERIES PAB Ǵ%

CAPPED ETF EUR ǲǰǴ ǯǯǯ,ǯǯ ǵ ǵǲǶ ǶǶǳ,Ǵǯ ǳ,Ǵǯ

GUINNESS GLOBAL ENERGY FUND D EUR ǲǸǯ ǯǯǯ,ǯǯ Ǵ ǲǳǸ ǱǶǸ,ǯǯ ǲ,ǵǲ
INVESCO MARKETS PLC EURO STOXX OPTIMISED BANK

UICTS ETF EUR ǰǰǴ ǯǯǯ,ǯǯ Ƿ ǶǶǴ ǵǴǯ,ǯǯ Ǵ,ǸǴ

ISHARES FTSEǱǴǯ GBP ǰǷǴ ǯǯǯ,ǯǯ ǲ ǵǳǶ ǴǲǱ,Ƿǵ Ǳ,ǳǶ
JPMORGAN FUNDS SICAV EM EU EQ C ACC EUR

CAPITALISATION EUR ǳǶǯ ǯǯǯ,ǯǯ ǯ,ǯǯ ǯ,ǯǯ

JPMORGAN FUNDS SICAV EMERGING EUROPE EQUITY II
FUND SICAV EUR ǳǶǯ ǯǯǯ,ǯǯ ǲ ǰǲǳ Ǹǯǯ,ǯǯ Ǳ,ǰǲ

JPMORGAN FUNDS SICAV EMERGING MARKETS LOCAL
CURRENCY SICAV EUR ǰǯǵ ǯǯǯ,ǯǯ Ƕ ǲǵǴ Ǹǳǯ,ǯǯ Ǵ,ǯǯ

LAZARD CAPITAL FI FCP EUR ǶǴǯ,ǯǯ Ƿ Ƕǰǯ ǷǱǱ,Ǵǯ Ǵ,Ǹǰ
LEONAR INVEST EUR ǱǷ ǯǯǯ,ǯǯ Ǵ ǸǸǱ Ǵǵǯ,ǯǯ ǳ,ǯǵ
MANDARINE VALEUR M ǳ D PARTS M DE CAP ǳ

DECIMALES EUR ǰǯǯ,ǯǯ Ƿ ǳǰǯ ǳǱǳ,ǯǯ Ǵ,Ƕǯ

MARTIN MAUREL PIERRE CAPITALISATION FCP EUR ǳǰ ǯǯǯ,ǯǯ ǳ ǴǴǶ ǸǶǯ,ǯǯ ǲ,ǯǸ
MEMNON EUROPEAN FUND SICAV EUR ǰǲ ǯǯǯ,ǯǯ ǲ ǸǷǸ ǲǰǯ,ǯǯ Ǳ,Ƕǰ
MORGAN STANLEY INVESTMENT FUNDS SICAV ASIA

OPPORTUNITY FUND USD ǰǵǯ ǯǯǯ,ǯǯ Ƕ ǯǸǴ ǰǴǸ,ǲǸ ǳ,Ƿǰ

PF ȹLUXȺ TIMBER I EUR CAP EUR ǰǲ ǯǯǯ,ǯǯ ǲ ǯǵǷ ǴǱǯ,ǯǯ Ǳ,ǯǷ
R CO SICAV R CO CONVICTION CREDIT EURO EUR ǵ Ǵǯǯ,ǯǯ Ƿ Ƿǯǲ ǳǯǴ,ǯǯ Ǵ,ǸǶ
R CONVICTION EURO I EUR ǳǴ,ǯǯ Ƿ ǳǶǱ ǵǯǵ,ǶǴ Ǵ,ǶǴ
ROBECO EURO GOVERNMENT BOND I EUR ǸǱ ǯǯǯ,ǯǯ ǰǲ ǳǯǸ ǯǯǯ,ǯǯ Ǹ,ǰǯ
ROBECO LUX-O-RENTE I EUR CAP EUR ǶǴ ǯǯǯ,ǯǯ ǰǯ ǰǷǷ ǯǯǯ,ǯǯ ǵ,Ǹǰ
VANGUARD US OPPORTUNITIES INVEST.SERIES P.L.C. INSTL

ǱDEC USD ǳ Ǳǯǯ,ǯǯ Ǵ ǯǶǱ ǸǷǴ,ǰǱ ǲ,ǳǳ

VONTOBEL FUND SICAV MTX SUSTAINALE ASIAN
LEADERS EUR Ǳǰ Ǵǯǯ,ǯǯ ǵ ǵǶǷ ǴǳǴ,ǯǯ ǳ,Ǵǲ
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Inventaişe 5u poşteČeuille au ǱǸ septembşe ǱǯǱǲ ȹsuiteȺ

Désičnation 5es valeuşs Devise Qté Nbşe ou
nominal

Valeuş
bouşsièşe

% ActiČ
Net

Autşes Fon5s 5estinés à 5es non pşoČessionnels et
éŞuivalents 5'autşes paƗs Etats membşes 5e l'Union
euşopéenne

- -

Fon5s pşoČessionnels à vocation čénéşale et éŞuivalents
5'autşes Etats membşes 5e l'union euşopéenne et
oşčanismes 5e titşisations cotés

- -

Autşes Fon5s 5'investissement pşoČessionnels et
éŞuivalents 5'autşes Etats membşes 5e l'union
euşopéenne et oşčanismes 5e titşisations non cotés

- -

Autşes oşčanismes non euşopéens - -
Opéşations tempoşaişes suş titşes Činancieşs - -

Cşéances şepşésentatives 5e titşes Činancieşs şe2us en
pension - -

Cşéances şepşésentatives 5e titşes Činancieşs pşêtés - -
Titşes Činancieşs empşuntés - -
Titşes Činancieşs 5onnés en pension - -
Dettes şepşésentatives 5e titşes Činancieşs 5onnés en
pension - -

Dettes şepşésentatives 5e titşes Činancieşs empşuntés - -
Autşes opéşations tempoşaişes - -

Opéşations 5e cession suş instşuments Činancieşs - -
Contşats Činancieşs - -

Opéşations suş un maşché şéčlementé ou assimilé - -
Appel maşče EUR EUR ǳǴǸ ǯǴǯ,ǯǯ ǳǴǸ ǯǴǯ,ǯǯ ǯ,ǲǰ
Appel maşče USD USD -Ƿǯ ǴǸǴ,ǯǯ -Ƕǵ ǰǱǱ,ǶǸ -ǯ,ǯǴ
EURO BUND   ǰǱǱǲ EUR ǰǳǴ,ǯǯ -ǲǳǷ ǯǯǯ,ǯǯ -ǯ,Ǳǳ
EURO FX ǰǱǱǲ USD ǰǱǯ,ǯǯ -ǱǲǸ ǳǲǲ,ǱǸ -ǯ,ǰǵ
EURO STOXX Ǵǯ ǰǱǱǲ EUR Ǳǰǯ,ǯǯ -ǰǰǰ ǯǴǯ,ǯǯ -ǯ,ǯǷ
NASDAQ ǰǯǯ  ǰǱǱǲ USD -ǱǴ,ǯǯ ǲǰǴ ǴǴǵ,ǯǷ ǯ,Ǳǰ
Autşes opéşations - -

Autşes instşuments Činancieşs - -

Cşéances ǲ ǯǸǵ ǵǶǱ,ǳǷ Ǳ,ǰǯ
Dettes -ǰǱǰ ǰǳǱ,Ƕǲ -ǯ,ǯǷ
Comptes Činancieşs -ǳǲǸ Ǳǯǳ,ǸǱ -ǯ,ǲǯ

ACTIF NET ǰǳǶ ǳǱǱ ǷǴǵ,ǵǵ ǰǯǯ,ǯǯ
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