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ORIENTATION DE GESTION 
 

 Ce produit promeut des caractéristiques environnementales ou sociales, mais n’a pas pour objectif un investissement durable. 
 
Le FIA « OFI ACTIONS PME-ETI ES » est un Fonds Nourricier du FCP OFI ACTIONS PME-ETI. A ce titre, il est de même classification AMF 
que son OPCVM Maître « Actions françaises » et est investi en totalité et en permanence dans les parts N dudit Fonds « OFI ACTIONS PME-
ETI ». La performance du Fonds sera inférieure à celle du Maître, notamment à cause de ses frais de gestion propres. 
 
L’objectif de gestion, la stratégie d’investissement, l’indicateur de référence et le profil de risque du FIA OFI ACTIONS PME-ETI ES sont 
identiques à ceux du FCP Maître OFI ACTIONS PME-ETI. 
 
Rappel des caractéristiques du Fonds Maître : 
 
Le FCP est éligible au PEA - au PEA/PME et au contrat DSK. 
 
Objectif de gestion : Le FCP OFI ACTIONS PME-ETI est exposé sur le marché des petites et très petites capitalisations françaises. 
 
Indicateur de référence : La performance du FCP ne peut être comparée à un indice étant donné que les valeurs le composant n’appartiennent 
pas pour leur très grande majorité à un indice. 
 
Stratégie de gestion : Pour répondre à son objectif de gestion, le fonds exposé sur le marché des petites et très petites capitalisations 
françaises. 
 
Le gestionnaire financier par délégation s’appuie, sur une sélection rigoureuse des titres, obtenue après une analyse fondamentale interne à la 
Société de Gestion dont les principaux critères sont :  
- la qualité du management de l’entreprise 
- la qualité de sa structure financière 
- la visibilité des résultats futurs de la société 
- les perspectives de croissance du métier 
- la politique de l’entreprise menée vis-à-vis de ses actionnaires minoritaires (transparence de l’information, distribution de dividendes…) 
- dans une moindre mesure l’aspect spéculatif de la valeur lié à une situation spéciale (OPA, OPE, OPRA, OPRO et leurs équivalents dans 

les pays concernés) 
 
L’équipe de gestion s’attache dans la mesure du possible à une rencontre directe avec les entreprises dans lesquelles le fonds investit ou est 
susceptible d’investir. Les lignes sont constituées avec un objectif de conservation à long terme (supérieur à deux ans) et le portefeuille est 
relativement concentré. 
 
Du fait de son éligibilité au contrat DSK, les actifs d’OFI ACTIONS PME-ETI sont exposés en permanence à hauteur de 75 % au moins en titres 
de capital de petites et très petites capitalisations françaises inférieures à 150 millions d’euros à l’achat et émises par des sociétés exerçant une 
activité commerciale, industrielle ou artisanale, à l’exception des activités bancaire, financières, d'assurances, de gestion ou de location 
d'immeubles. Le présent OPCVM, susceptible de servir de support à un contrat d’assurance vie libellé en unités de compte, en raison de ses 
caractéristiques, peut présenter des risques pour l’investisseur. 
 
Du fait de son éligibilité au Plan d’Epargne en Actions, le Fonds ne peut détenir moins de 75% en actions de sociétés ayant leur siège dans un 
Etat membre de la Communauté Européenne, ou dans un autre Etat partie à l’accord sur l’Espace économique européen ayant conclu avec la 
France une convention fiscale qui contient une clause d’assistance administrative en vue de lutter contre la fraude et l’évasion fiscale. 
 
Le Fonds est également éligible au PEA-PME et doit détenir des actions de sociétés de moins de 5000 salariés et dont le chiffre d'affaires 
annuel n'excède pas 1,5 milliard d'euros ou un total de bilan n'excédant pas 2 milliards d'euros. Ces critères sont appréciés à l'acquisition des 
titres par le Fonds, et non en cours de vie. 
 
Le Fonds s’efforcera de participer à 5 opérations d’augmentation de capital ou d’introduction en Bourse concernant des sociétés dont le siège 
est situé en France. 
 
Le Fonds pourra également investir en titres de créance et instruments du marché monétaire dans la limite de 10% de son actif net. La répartition 
dette privée/publique n’est pas déterminée à l’avance, elle s’effectuera en fonction des opportunités de marché. Les titres de créance et 
instruments du marché monétaire détenus en portefeuille seront émis en euro ou autres devises européennes. Les émetteurs des titres en 
portefeuille doivent être notés « Investment Grade » au moment de l’acquisition. 
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En ce qui concerne les titres de taux, le gestionnaire financier par délégation mène sa propre analyse crédit et de risque marché dans la sélection 
des titres à l’acquisition et en cours de vie. Il ne s’appuie donc pas mécaniquement et exclusivement sur les notations fournies par les agences 
de notation. La décision d’acquérir ou de céder un actif se base également sur d’autres critères d’analyse du délégataire de gestion financière. 
 
Le Fonds pourra réaliser sa stratégie à travers des OPC de type monétaires ou OPC actions (de petites et moyennes capitalisations). Aussi, le 
Fonds pourra investir jusqu’à 50% de son actif net en parts ou actions d’OPCVM de droit français ou étranger investissant au maximum 10% 
de leur actif en parts ou actions d’autres OPCVM, FIA ou de fonds d’investissement. 
 
A l’intérieur de cette limite, le Fonds pourra détenir jusqu’à 30% de son actif net en parts ou actions d'autres FIA français ou étrangers ou fonds 
d'investissement de droit étranger européens ou non répondant aux quatre conditions suivantes : 
 
1. Ils sont soumis à une surveillance équivalente à celle applicable aux OPCVM coordonnés et la coopération entre l'AMF et l'autorité de 

surveillance de l'OPC ou du fonds d'investissement étranger est suffisamment garantie.  

2. Le niveau de la protection garantie aux porteurs est équivalent à celui prévu pour les porteurs d'OPCVM coordonnés.  

3. Leur activité fait l'objet de rapports semestriels et annuels détaillés.  

4. Ils ne peuvent investir plus de 10 % de leur actif net en parts ou actions d’autres OPC ou fonds d’investissement. 
 
Le FCP pourra intervenir sur des contrats financiers à terme négociés sur des marchés réglementés français et étrangers ou de gré à gré. Dans 
ce cadre, le gérant pourra prendre des positions en vue de couvrir le portefeuille ou de l’exposer aux actions, titres et valeurs assimilées, indices, 
pour tirer parti des variations de marché ou poursuivre l’objectif de gestion. 
 
Le Fonds pourra notamment intervenir sur les contrats à terme et les options (vente, achat, dans, ou en dehors de la monnaie) portant sur 
l’indice CAC40. Par ailleurs, le gérant pourra prendre des positions en vue de couvrir le portefeuille contre un éventuel risque de change. 
 
L’exposition du portefeuille n’a pas vocation à être supérieure à 100% ; cependant, dans le cas de souscriptions ou de rachats importants ou de 
variations importantes des marchés, l’OPCVM peut se trouver temporairement exposé au-delà de 100%. 
 
 Réglementation SFDR – OPC Article 8 
 
 Code LEI de l’OPC Nourricier : 969500SPJNABR1LXEX06 
 
 Code LEI de l’OPC Maître : 969500LQRKT7BZFPTG32 
 
 Autres informations : 
 

L’OPC est soumis à un risque en matière de durabilité tel que défini dans le profil de risque. Ces risques de durabilité sont pris en compte 
au travers des caractéristiques environnementales et sociales du Fonds mentionnées infra. 
 
Le Fonds n’a pas d’objectif d’investissement durable, mais il promeut des caractéristiques environnementales et sociales tout en veillant 
aux bonnes pratiques de gouvernance des entreprises, via ses approches extra-financières conformes aux exigences du Label France 
Relance, dont le Fonds est titulaire depuis le 25 août 2021 : 
 
- Le respect de seuils minimaux de couverture du portefeuille par une analyse ESG : minimum 75 % pour les petites et moyennes 

capitalisations ou dans le cas où le siège social est situé dans un pays émergent 
 
- Un engagement de qualité ESG, matérialisé par une note de Performance ESG du Fonds supérieure à la note ESG des sociétés qui 

font partie de l’univers d’investissement et couvertes par l’agence de notation extra-financière partenaire (soit environ 200 valeurs 
françaises) 

 
- Une intégration ESG avancée dans l’analyse fondamentale et dans la sélection de valeurs : l’équipe de gestion applique une analyse 

fondamentale interne synthétisée dans une « Note Qualité » globale propriétaire. Elle repose sur l’étude de différents critères sur le 
modèle économique, la qualité de la direction, la qualité de la structure financière et des critères relatifs aux dimensions 
environnementales, sociales/sociétales et de gouvernance (ESG) qui font l’objet d’une note indépendante spécifique appelée « note 
ESG Interne » intégrée dans la « Note Qualité » globale dont l’échelle s’étend de 1 à 10 (10 étant la meilleure note). Cette note ESG, 
fondée sur une évaluation qualitative ne visant pas l'exhaustivité, compte pour 1/3 de la note Qualité Globale. L’étude de ces différents 
critères détermine une « note Qualité ». Plus la note Qualité Globale est élevée, plus elle exprime la qualité de la société sur ses 
fondamentaux pour un niveau de valorisation donné. Cette notation, intégrant les enjeux ESG, fait partie des éléments qui guident les 
décisions d’investissement et peuvent alimenter le dialogue en continu avec les entreprises, voire la mise en œuvre d’actions 
d’engagement lorsque que cela s’avère nécessaire dans le cadre de risques ESG potentiellement matériels. 
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- Une approche d’actionnariat actif via l’exercice des droits de vote en assemblée générale et des initiatives de dialogue et d’engagement 

actionnarial pour inciter certaines entreprises du portefeuille à améliorer leurs pratiques ESG et la transparence de leur démarche en la 
matière  

 
- Un suivi de l’intensité carbone et de l’empreinte environnementale du Fonds, en relatif par rapport à son univers d’investissement 
 
Le Fonds est soumis à des exclusions sectorielles et normatives : 
 
- Charbon : une exclusion des activités directement liées au charbon et, lorsque la donnée est disponible, une exclusion des sociétés de 

distribution, transport et production d’équipements et de services, dans la mesure où 33% de leur chiffre d’affaires est réalisé auprès de 
clients dont l’activité est directement liée au charbon. Cette exigence sectorielle est conforme au cahier des charges du label France 
Relance, et s’inscrit dans le cadre plus global de la politique d’OFI Asset Management sur l’exclusion total du charbon thermique avant 
2030. A travers cet engagement, OFI Asset Management souhaite en effet participer à l’objectif de contention du réchauffement 
climatique en dessous des 2°C à l’horizon 2100 comme prévu par l’Accord de Paris et donc à la neutralité des émissions de GES en 
2050, et s’engage ainsi à l’arrêt total du financement du charbon au plus tard en 2030 sur toutes classes d’actifs et zones géographiques. 
https://www.ofi-am.fr/pdf/ISR_politique_investissement_sortie-du-charbon-thermique-avant-2030.pdf. A noter par ailleurs l’existence 
d’une  politique de vigilance graduelle sur le pétrole et le gaz : OFI Asset Management souhaite ainsi réduire progressivement ses 
investissements dans les entreprises d'extraction de gaz non conventionnel et de pétrole, jusqu’à une exclusion totale du pétrole avant 
2050. https://www.ofi-am.fr/pdf/ISR_politique-investissement_petrole-et-gaz.pdf 

 
- Tabac : OFI Asset Management a adopté une politique de sortie de l’industrie du tabac en excluant de tous ses investissements les 

producteurs au 1e euro du Chiffre d’Affaires. Ce Fonds exclut également les distributeurs, les détaillants et les fournisseurs dès lors que 
le tabac représente plus de 33% de leur chiffre d’affaires, ainsi que les actionnaires des producteurs de tabac si leur participation au 
capital représente plus de 20% de l’actionnariat 

 
- Armes controversées : Le Groupe met en application pour son propre compte et pour les OPC dont il assure la gestion active, les 

principes érigés par les conventions internationales pour l'interdiction des certaines armes sensibles. Le Fonds exclut ainsi toutes les 
entreprises impliquées dans le développement, la production, l’entretien, l’utilisation, la distribution, le stockage, le transport ou le 
commerce d’armes suivantes : armes chimiques, armes biologiques et bactériologique, armes à base d’uranium, bombes à sous 
munition / mines antipersonnel, armes nucléaires hors traité 

 
- Pornographie : Le Fonds exclut tous les producteurs de contenus pornographiques au 1e euro du Chiffre d’Affaires ; les distributeurs et 

détaillants dont cette activité génère plus de 33% de leur chiffre d’affaires, ainsi que les actionnaires des producteurs de contenus 
pornographiques si leur participation au capital représente plus de 20% de l’actionnariat.  

 
- Controverses significatives : Le Fonds exclut les entreprises exposées à des controverses de gravité forte à sévère de niveaux 4 et 5 

selon l’échelle d’évaluation de l’agence de notation extra-financière partenaire, sous réserve d’une revue et analyse interne par Amiral 
Gestion 

 
- Pacte Mondial des Nations Unies :  les sociétés qui contreviennent gravement ou de manière répétée à l’un ou plusieurs des dix principes 

du Pacte Mondial des Nations-Unies (UN Global Compact) sans apporter de réponse ou mesure de remédiation adaptée sont également 
exclues. 

 
Cette combinaison d’approches extra-financières classe le Fonds en catégorie « Article 8 » selon la classification du règlement dit 
« Disclosure – SFDR », et permet de favoriser une bonne prise en compte des risques de durabilité. 
 
Ces approches extra-financières ne sont pas adossées à un benchmark durable spécifique. L’équipe de gestion suit les caractéristiques et 
performances ESG du Fonds en relatif par rapport un univers d’investissement, composé de plus de 200 PME-ETI françaises et cohérent avec 
la stratégie d’investissement du Fonds. 
 
Par ailleurs,  le gestionnaire financier par délégation (Amiral Gestion) a mis en place diverses bonnes pratiques, dans le cadre de sa Stratégie 
d’Investissement Responsable 2020-2023, qui permettent de structurer progressivement la maîtrise de ses incidences négatives (PAI)  sur les 
facteurs de durabilité et qui devraient ultimement aboutir, à terme, à leur évaluation et à leur prise en compte dans les décisions d’investissement 
(organisation du sourcing d’indicateurs « PAI »  auprès des agences de notation extra-financière et des entreprises, enrichissement continu du 
processus de recherche extra-financière notamment pour une prise en compte pertinente des PAI...). 
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 Taxonomie : 

Le Fonds fait la promotion de caractéristiques environnementales et ou sociales au sens de l’article 8 du Règlement (UE) 2019/2088 sur la 
publication d'informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (« Règlement SFDR »). A ce titre, il est tenu, en 
vertu de l’article 6 du Règlement (EU) 2020/852 (le « Règlement Taxonomie ») d’indiquer que le principe consistant à “ne pas causer de 
préjudice important” s’applique uniquement aux investissements sous-jacents du Fonds qui prennent en compte les critères de l’Union 
européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Les investissements sous-jacents à la portion 
restante du Fonds ne prennent pas en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan 
environnemental. Cependant, à la date de dernière mise à jour du prospectus, la stratégie mise en œuvre dans le Fonds ne prend pas en 
compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental, et qu’à ce titre 
l’alignement du portefeuille du Fonds avec le Règlement Taxonomie n’est, à ce jour, pas calculé. 

 
Profil de risque du Fonds Maître OFI ACTIONS PME-ETI : 
 
Le profil de risque du Fonds Nourricier est identique au profil de risque de l’OPCVM Maître, le Fonds OFI ACTIONS PME ETI comme défini ci-
dessous : 
 
Risque de perte en capital : 
L’investisseur est averti que son capital n’est pas garanti et peut donc ne pas lui être restitué. 
 
Risque de gestion discrétionnaire : 
Le style de gestion discrétionnaire appliqué au Fonds repose sur la sélection des valeurs. Il existe un risque que l’OPCVM ne soit pas investi à 
tout moment sur les valeurs les plus performantes. La performance du Fonds peut donc être inférieure à l’objectif de gestion. La valeur liquidative 
du Fonds peut en outre avoir une performance négative. 
 
Risque action : 
Si les actions ou les indices, auxquels le portefeuille est exposé, baissent, la valeur liquidative du Fonds pourra baisser. De plus, le Fonds sera 
exposé sur des sociétés de petites et moyennes capitalisations. Sur ces marchés, le volume des titres cotés en Bourse est réduit, les 
mouvements de marché sont donc plus marqués à la baisse, et plus rapides que sur les grandes capitalisations. La valeur liquidative de l’OPCVM 
peut donc baisser plus rapidement et plus fortement. 
 
Risque lié à la détention de petites et moyennes valeurs : 
Du fait de son orientation de gestion, le Fonds peut être exposé aux petites et moyennes capitalisations qui, compte tenu de leurs caractéristiques 
spécifiques peuvent présenter un risque de liquidité. En raison de l’étroitesse du marché, l’évolution de ces titres est plus marquée à la hausse 
comme à la baisse et peut engendrer une augmentation de la volatilité de la valeur liquidative. 
 
Risque de crédit : 
Il s’agit du risque de baisse de la qualité de crédit d’un émetteur privé ou de défaut de ce dernier. La valeur des titres de créance dans lesquels 
est investi l’OPCVM peut baisser entraînant une baisse de la valeur liquidative. 
 
Risque de contrepartie : 
Il s’agit du risque lié à l’utilisation par le Fonds d’instruments financiers à terme, de gré à gré. Ces opérations conclues avec une ou plusieurs 
contreparties éligibles, exposent potentiellement le Fonds à un risque de défaillance de l’une de ces contreparties pouvant conduire à un défaut 
de paiement qui fera baisser la valeur liquidative. 
 
Risque de durabilité :  
Il s'agit d'un événement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir une 
incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de l’investissement. La survenance d'un tel événement ou d'une telle situation 
peut conduire à un impact sur les décisions d’investissement, y compris l'exclusion des titres de certains émetteurs (par exemple en cas de 
controverse de gravité forte à sévère), conformément à la stratégie d’investissement du Fonds. La recherche d’anticipation de ce type de risques 
de durabilité peut par ailleurs prendre la forme d’une intégration de critères ESG dans l’analyse fondamentale des portefeuilles actions Amiral 
Gestion, afin d’identifier les risques de durabilité les plus significatifs. Les effets négatifs des risques de durabilité peuvent affecter les émetteurs 
via une série de mécanismes, notamment : 1) une baisse des revenus ; 2) des coûts plus élevés ; 3) des dommages ou une dépréciation de la 
valeur des actifs ; 4) coût du capital plus élevé ; 5) risques réputationnels et 6) amendes ou risques réglementaires. En raison de la prise de 
conscience croissante des enjeux développement durable et face à l’encadrement réglementaire et normatif de plus en plus strict de ces 
problématiques, en particulier sur des sujets spécifiques tels que le changement climatique, la probabilité que les risques de durabilité aient un 
impact sur les rendements des produits financiers est susceptible d'augmenter à plus long terme » 
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Et accessoirement (résiduel) : 
 
Risque de change : 
Ce risque correspond au risque de variation des devises étrangères affectant la valeur des titres détenus par le Fonds. L’attention de 
l’investisseur est attirée sur le fait que la valeur liquidative du Fonds baissera en cas d’évolution défavorable du cours des devises autres que 
l’euro. 
 
Durée de placement recommandée 

La durée de placement recommandée est supérieure à 5 ans. 
Nous attirons l’attention des porteurs sur la durée légale de blocage de leurs avoirs pendant 5 ans. 
 
METHODE CHOISIE PAR LA SOCIETE DE GESTION POUR MESURER LE RISQUE GLOBAL DE L’OPC 

La méthode retenue pour le calcul du risque global est la méthode de l’engagement. 
 
CHANGEMENT(S) INTERVENU(S) AU COURS DE L’EXERCICE 
 
Les changements intervenus au cours de l’exercice ont été les suivants :  
 

- A compter du 18 janvier 2021, mise en conformité du prospectus avec son OPC Maître, ce dernier est désormais géré par délégation 
par la Société AMIRAL Gestion et change de dénomination au profit d’OFI ACTIONS PME-ETI au lieu et place de MG EXPANSION 
FRANCE. 

 
- A compter du 1er mars 2021, le prospectus du Fonds Maître et de son Nourricier sont conformes à la Réglementation SFDR. 

 
- A compter du 31 décembre 2021, le prospectus du Fonds Maître et de son Nourricier sont conformes à la Réglementation Taxonomie. 

Par ailleurs, le Fonds Maître devient un OPC dit Article 8 conformément à la Réglementation SFDR. 
 
CHANGEMENT(S) A VENIR 

Néant. 
 
PROCEDURE DE CHOIX DES INTERMEDIAIRES DU FONDS MAITRE 

Le Groupe OFI a mis en place une procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires de marchés qui permet de sélectionner, pour 
chaque catégorie d’instruments financiers, les meilleurs intermédiaires de marchés et de veiller à la qualité d’exécution des ordres passés pour 
le compte de nos OPCVM sous gestion. 
 
Les équipes de gestion peuvent transmettre leurs ordres directement aux intermédiaires de marchés sélectionnés ou passer par la table de 
négociation du Groupe OFI, la société OIS. 
 
Ce prestataire assure la réception transmission des ordres, suivie ou non d’exécution, aux intermédiaires de marchés sur les instruments 
financiers suivants : Titres de créance, Titres de capital, Parts ou Actions d’OPC, Contrats Financiers. 
 
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 semestriellement par les équipes de gestion du Groupe OFI. 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 peut réduire les volumes d’ordres confiés à un intermédiaire de marché ou le retirer temporairement 
ou définitivement de sa liste de prestataires autorisés. 
 
Cette évaluation pourra prendre appui sur un rapport d’analyse fourni par un prestataire indépendant. 
 
  



OFI ACTIONS PME-ETI ES Rapport Annuel
31 décembre 2021

7

 
La sélection des OPC s’appuie sur une triple analyse :  
- Une analyse quantitative des supports sélectionnés ; 
- Une analyse qualitative complémentaire ; 
- Une Due Diligence qui a vocation à valider la possibilité d’intervenir sur un fonds donné et de fixer des limites d’investissements sur le fonds 

considéré et sur la société de gestion correspondante. 
 
Un comité post-investissement se réunit tous les semestres pour passer en revue l’ensemble des autorisations données et les limites 
consommées. 
 
Pour l’exécution sur certains instruments financiers, la société de gestion a recours à des accords de commission partagée (CCP ou CSA), aux 
termes desquels un nombre limité de prestataires de services d'investissement : 
- Fournit le service d'exécution d'ordres ; 
- Collecte des frais d'intermédiation au titre des services d'aide à la décision d'investissement ; 
- Reverse ces frais à un tiers prestataire de ces services. 
 
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’INTERMEDIATION 
Vous trouverez sur le site Internet du Groupe OFI à l'adresse suivante : https://www.ofi-am.fr/pdf/info-reglementaire_politique-selection-
execution.pdf toutes les mesures prises pour appréhender les nouvelles dispositions réglementaires liées à la MIF. 
Est notamment présent le compte- rendu relatif aux frais d'intermédiation en application de l'article 314-82 du Règlement Général de l'AMF à 
l’adresse suivante : https://www.ofi-am.fr/pdf/info-reglementaire_CR-frais-intermediation.pdf  
 
EXERCICE DES DROITS 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-
am.fr/pdf/ISR_politique-engagement-actionnarial-et-de-vote_OFI-AM.pdf fait l'objet d'un rapport lui-même disponible sur le site Internet du 
Groupe OFI à l'adresse suivante : https://www.ofi-am.fr/pdf/ISR_rapport-de-vote.pdf  
 
CRITERES 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 sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance sur son site Internet à 
l’adresse suivante : https://www.ofi-am.fr/pdf/ISR_politique-engagement.pdf  
Le rapport d’engagement est lui-même disponible sur le site Internet du Groupe OFI à l'adresse suivante : https://www.ofi-am.fr/pdf/ISR_rapport-
engagement.pdf  
 
INFORMATIONS RELATIVES AUX REMUNERATIONS DU FIA 

Dans le cadre de la mise en application de la Directive AIFM 2011/61/UE du 08 juin 2011 et de la gestion de Fonds d’Investissements Alternatifs 
(FIA), la Société a mis en place une politique de rémunération dont les caractéristiques sont les suivantes : 
 
1) Eléments qualitatifs 

La politique de rémunération de la Société a été établie par le Comité Stratégique du Groupe OFI. 
Le Comité Stratégique est composé de représentants des actionnaires de la Société. Il fixe la politique de rémunération et s'assure de sa 
mise en œuvre. 
 
La politique de rémunération de la Société promeut une gestion saine et efficace du risque, aligne à la fois les intérêts des investisseurs, de 
la Société et des gérants OPC, et tend à réduire les conflits d'intérêts potentiels entre les commerciaux et les investisseurs. Elle est conforme 
à la stratégie économique, aux objectifs et aux valeurs de la Société.  
 
La rémunération fixe correspond à la rétribution normale du collaborateur pour la prestation attendue correspondant à sa qualification. La 
rémunération variable tient compte notamment du résultat de la Société, de ses besoins en fonds propres et de la qualité de la gestion et 
du service proposé aux investisseurs. 

 
Personnel concerné par la politique de rémunération : toutes les personnes qui participent à la prise de risque au niveau des fonds ou 
de la Société : dirigeants, gérants, CIO, responsables des fonctions de contrôle, personnels assimilés par leur niveau de rémunération 
variable, commerciaux. 

 
Appréciation de la performance et des risques : celle-ci est réalisée en fonction du personnel concerné. 
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La performance des gérants et responsables de gestion s'appuie sur des critères quantitatifs (classement de chaque fonds dans un univers 
témoin) et qualitatifs (réalisation d'objectifs, observation de la politique de gestion des risques, conformité avec les règlements internes ou 
externes, suivi des process de gestion, contribution des preneurs de risques aux risques opérationnels et notamment aux risques de 
durabilité pour les OPC dits article 8 ou 9 au titre du règlement SFDR). 
 
Concernant les dirigeants, les critères retenus se rapportent à la performance globale de l'entreprise (évolution du bénéfice d'exploitation, 
réalisation d'objectifs stratégiques, image, notoriété…). 
 
Pour les fonctions de contrôle, les critères retenus ont traits aux risques opérationnels, réglementaires et réputationnels. 
 
Enfin, la performance des commerciaux est appréciée sur des critères classiques dès lors qu'ils ne provoquent pas de conflits d'intérêts 
avec les porteurs : collecte, évolution du chiffre d'affaire, taux de pénétration, réussites de campagne, nouveaux clients… 

 
Enveloppe de rémunération variable : sur la base d'une enveloppe globale, une partie est attribuée aux preneurs de risques et le reste 
aux autres personnels concernés. La répartition est ensuite faite par les managers en tenant compte des facteurs d'appréciation décrits ci-
dessus. 

 
Modalités de versement et mesures d'ajustement de la rémunération : 

Pour les personnes dont la rémunération variable est inférieure à 200k€ ou bien à 30% du salaire fixe, celle-ci est versée immédiatement et 
en totalité en cash. 
 
Pour les autres, la part qui ne serait pas versée en numéraire est versée sous forme de provisions, permettant ainsi de réaliser l'alignement 
des risques entre les différentes parties, (OPC, gérants et preneurs de risques) : provisions indexées sur un panier déterminé ou un panier 
global.  

Une part (60%) est versée immédiatement, dont 50% en cash et 10% en provisions indexées, les 40% restant étant versés sous forme de 
provisions, libérées par tranches égales au cours des trois années suivantes, sans période de rétention. 
 
Cette allocation pourra faire l'objet de révision à la baisse en fonction de l'évolution des critères quantitatifs et qualitatifs au cours des années 
suivantes, selon une notion de malus. 

 
La mise à jour de la politique de rémunération au titre de la Directive AIFM 2011/61/UE du 08 juin 2011 a été validée par l’Autorité des 
Marchés Financiers le 15 mai 2014. Par ailleurs, la politique de rémunération de la Société a été mise en conformité avec le règlement 
SFDR en date du 10 mars 2021. 
 
2) Eléments quantitatifs 

 
Montant des rémunérations versées par le gestionnaire à son personnel : 

 
Sur l’exercice 2020, le montant total des rémunérations (incluant les rémunérations fixes et variables) versées par OFI ASSET 
MANAGEMENT à l’ensemble de son personnel, soit 211 personnes (*) bénéficiaires (CDI/CDD/DG) au 31 décembre 2020 s’est élevé à 
24 912 500 euros. Ce montant se décompose comme suit :  

 

•  Montant total des rémunérations fixes versées par OFI ASSET MANAGEMENT sur l’exercice 2020 : 18 265 000 euros, soit 73,33% 
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 ASSET MANAGEMENT sur l’exercice 2020 : 6 663 500 euros (**), soit 
26,73% 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 2020. 

 
Sur le total des rémunérations (fixes et variables) versées sur l’exercice 2020, 4 293 000 euros concernaient les « cadres dirigeants » (soit 
14 personnes au 31 décembre 2020), 10 176 000 euros concernaient les « Gérants et Responsables de Gestion » dont les activités ont 
une incidence significative sur le profil de risques des fonds gérés (soit 69 personnes au 31 décembre 2020). 

 
(* Effectif présent au 31 décembre 2020) 
(** Bonus 2020 versé en février 2021) 
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COMMENTAIRES DE GESTION 
 
Contexte économique et financier année 2021 
 
Nouveaux variants de Covid, inflation, tensions géopolitiques internationales, changement de ton de la Reserve Fédérale américaine. 
Tous ces facteurs anxiogènes qui ont marqué cette année 2021 n’ont pas entravé l’optimisme des investisseurs. 
Au contraire, les principaux indices actions internationaux ont battu des records historiques, à commencer par l’indice CAC 40 qui a dépassé 
pour la première fois les 7000 points. 
 
Cette belle année boursière 2021 s’explique en fait principalement par le rebond spectaculaire de l’activité économique qui a engendré un 
rétablissement très important des bénéfices des entreprises, particulièrement américaines et européennes. Le monde émergent, et notamment 
la Chine, ont quant à eux été confrontés à des problématiques différentes : difficulté à gérer la crise sanitaire, inflation très importante qui a fait 
chuter la plupart des monnaies émergentes, et pour ce qui concerne la Chine, une vague de mesures règlementaires qui ont troublé les 
investisseurs. 
 
Le rétablissement de l’économie mondiale a donc été puissant, dû notamment à un effet de rattrapage compte tenu des retards de consommation 
et d’investissement qui avaient été pris en 2020. Mais il est également le fruit des politiques monétaires et budgétaires mises en place durant 
cette crise, qui ont permis aux Etats de se financer à des taux d’intérêt très faibles. Ils ont ainsi dégagé des capacités pour soutenir l’activité par 
des mesures d’aides aux ménages et aux entreprises, et également par des plans de relance et d’investissement. En fin de compte, le monde 
ressort de cette crise sanitaire encore plus endetté. Mais l’une des grandes différences avec la crise financière de 2008, c’est que ces déficits 
et ces endettements publics sont admis et tolérés, et que le chemin de la rigueur budgétaire ne sera pas suivi à court terme cette fois-ci. Au 
contraire, c’est la logique d’un endettement « d’investissement » qui semble avoir été choisie pour le moment. 
 
La croissance mondiale est donc soutenue. Elle devrait ainsi avoisiner 6% en 2021. Aux Etats-Unis, elle devrait se situer autour de 5.5%. La 
Zone Euro s’inscrit également dans cette dynamique avec une croissance de l’ordre de 5%. A noter, dans ce contexte, le rebond significatif 
également de l’économie française dont la croissance pourrait dépasser 6.5%. Le cas de la Chine est plus particulier. Certes, la croissance 
s’inscrit en fort rebond de plus de 8% cette année, mais cette dynamique a été quelque peu enrayée par un double effet : une vague de mesures 
règlementaires, aux objectifs louables à long terme, mais qui ont troublé la visibilité à court terme et surtout pesé sur le secteur immobilier, 
secteur très important qui représente au total près de 30% du PIB du pays. La quasi-faillite de quelques grands promoteurs (le cas d’Evergrande 
est le plus connu) a ainsi pesé significativement. Et par ailleurs, la politique de « 0 Covid » a entraîné un certain nombre de reconfinements 
ponctuels dans plusieurs villes. L’économie du pays est donc en phase de décélération. 
 
Notons toutefois, en toute fin de période, un léger ralentissement de cette dynamique de croissance mondiale, lié en partie à la résurgence d’un 
nouveau variant du virus Covid, mais aussi en raison de tensions sur les prix assez significatives. La rapidité et l’ampleur du rebond économique 
ont provoqué des pénuries dans certains segments de l’économie (semi-conducteurs notamment) ainsi qu’une forte hausse des matières 
premières. Les taux d’inflation ont ainsi rapidement remonté et atteint sur un an des niveaux qui n’avaient plus été observés depuis très 
longtemps : l’indice des prix s’inscrit ainsi à près de 7% aux Etats-Unis en novembre. En Zone Euro également, l’inflation est proche de 5%. 
 
Cette question de l’inflation devient ainsi un paramètre très important pour les marchés, qui commencent à douter : ce regain d’inflation est-il 
temporaire, comme le soulignent les Banques Centrales ? Il ne serait en effet dû qu’à des effets de rattrapage sur le prix des matières premières 
et à des goulots d’étranglement dans les chaînes de production, liés au phénomène de réouverture des économies. Ou alors, est-ce qu’une 
spirale plus pernicieuse s’enclenche avec une contagion sur les salaires, alors que des pénuries de main d’œuvre pèsent dans de nombreux 
secteurs ? Cette question de l’inflation devrait constituer l’un des thèmes majeurs pour l’année 2022. 
 
Les marchés ont largement anticipé et accompagné cette reprise économique alors que les Banques Centrales ont continué à maintenir des 
politiques accommodantes, marquées par le maintien de taux d’intérêt très bas et des programmes d’achat de dettes. Les performances 
boursières s’avèrent de ce fait dans l’ensemble très positives sur cet exercice. 
 
Dans ces conditions, et avec le soutien des Banques Centrales, les rendements des obligations gouvernementales sont restés globalement 
assez bas. Certes, les taux obligataires ont commencé à remonter à partir de la fin de l’année 2020 et la découverte des vaccins, les marchés 
ayant anticipé rapidement le rebond des économies. Les taux longs américains sont repartis ainsi assez rapidement à la hausse, d’un point bas 
de 0,50% au 3ème trimestre 2020 jusqu’à plus de 1,8% durant la première partie de l’année 2021 avant de rebaisser quelque peu, en anticipation 
de la décélération de la dynamique de reprise économique. Ils s’établissent ainsi à près de 1.50% en fin de période sur le T Notes 10 ans. La 
Reserve Fédérale a maintenu les taux directeurs du marché monétaire dans la fourchette 0% / 0.25% pendant toute l’année mais a annoncé à 
partir de la rentrée un durcissement progressif à venir de sa politique monétaire : elle a commencé dès le mois de novembre à réduire son 
montant mensuel de 120 Mds de dollars d’achat de titres de 15 Mds de dollars dans un premier temps. Elle envisage ensuite dans un second 
temps de commencer à relever les taux de référence du marché monétaire, peut-être dès le premier trimestre 2022. 
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Le mouvement a été moins spectaculaire en Zone Euro car les taux directeurs de la Banque Centrale Européenne (BCE) étaient déjà en territoire négatif 
avant la crise. Le rendement du Bund allemand a remonté depuis ses plus bas, mais modérément, passant de - 0.60% au plus bas à -0.25% en 
fin de période. Au sein de la Zone Euro, les taux sont également restés stables, notamment en France dont les obligations à 10 ans ont maintenu 
un écart de 30 à 40 points de base ( b p s )  avec l’Allemagne. La performance de l’indice des obligations gouvernementales de la Zone Euro 
(EuroMTS global) s’inscrit en baisse de 3.5% sur la période. 
 
Sur le crédit, l’écartement des spreads, évoqué durant la période de crise, a été complètement résorbé. Les performances sont, de ce fait, 
meilleures que sur les obligations gouvernementales. Le segment Investment Grade (IG) baisse de 0.97% en Europe. L’indice obligations High 
Yield (HY) progresse de 3.37% en Europe et de 5.34% en Dollar aux Etats-Unis. 
 
Le parcours des obligations émergentes est plus contrasté car certains pays ont très mal géré la crise sanitaire, souvent par manque de moyens 
logistiques et de technicité, si bien que des monnaies émergentes, pour la plupart, sont restées assez faibles. La seule exception notable 
concerne la devise chinoise, le RMB, qui a progressé de 2.7% contre le Dollar. L’indice des obligations émergentes libellées en devises fortes 
s’inscrit en baisse de 2.05% en Dollar, celui de l’indice de dettes émises en monnaies locales est en baisse de 9.7% en Dollar. 
 
Concernant les devises, l’euro a baissé vis-à-vis du dollar, dans des mouvements de marchés globalement assez peu volatils, passant de 1,22 
à près de 1,13 en fin de période, soit un recul de près de 7%. La monnaie américaine s’est reprise sur des anticipations de remontée des taux 
directeurs US. Le RMB, la devise chinoise, a été très solide dans ce contexte troublé et a reflété la bonne résilience de l’économie chinoise : 
elle a progressé de près de 2.7% contre le Dollar. Les devises émergentes sont restées dans l’ensemble assez faibles et reculent globalement. 
En Europe, la Livre a progressé de plus de 6.3% contre l’Euro sur l’exercice, la question du Brexit n’ayant pas trop pesé. 
 
Les marchés actions ont été particulièrement peu volatils compte tenu de cette situation d’ensemble assez atypique et les performances sont 
impressionnantes. Elles s’expliquent par la persistance de taux d’intérêt très faibles, mais aussi par le rétablissement spectaculaire des bénéfices 
des entreprises dans ce contexte de réaccélération économique. Les actions internationales ont ainsi progressé de 31% en Euros, l’indice S&P 
500 des actions américaines a gagné 28,7% en Dollar et l’indice Eurostoxx 24.06%. C’est particulièrement remarquable sur les valeurs 
technologiques, notamment américaines : le secteur a gagné 33.35% aux Etats-Unis sur la période. Les petites et moyennes capitalisations ont 
sous-performé aux Etats-Unis, avec un gain de 14.82% de l’indice Russel 2000. 
 
Les actions émergentes ont sensiblement sous-performé : le contexte sanitaire plus compliqué, des taux d’inflation plus importants et des 
Banques Centrales moins puissantes pour soutenir les gouvernements sont les facteurs principaux d’explication. La performance de l’indice des 
actions émergentes s’établit ainsi à -2.5% en Dollar. De même, les actions chinoises ont nettement sous-performé, particulièrement à partir de 
la vague de régulation, décidée par les autorités politiques, et qui a commencé par affecter les valeurs technologiques à partir du printemps. 
Les actions chinoises cotées sur les Bourses chinoises reculent de 3.5% en monnaie locale et celles cotées à Hong Kong de 11.83%.  
 
A noter, dans ce contexte de regain de confiance, la baisse de l’once d’or qui recule de près de 3.64% en Dollar. 
 
Gestion 
 
Sur l’exercice 2021, la valeur liquidative de la part C du Fonds d’Epargne Salariale OFI ACTIONS PME-ETI ES est passée de 103.58 euros 
au 31 décembre 2020 à 133.51 euros au 31 décembre 2021, soit une hausse de 28.90%. 
 
Nous rappelons que le Fonds d’Epargne Salariale OFI ACTIONS PME-ETI ES est un Nourricier du Fonds OFI ACTIONS PME-ETI et que les 
opérations citées sont celles réalisées dans OFI ACTIONS PME-ETI. 
 
La performance est bonne dans un environnement où les petites valeurs ont été moins performantes que les plus grandes. A titre d’information, 
l’indice Euronext Growth, dont beaucoup de sociétés du portefeuille font partie, est stable sur l’année et le CAC Small est en hausse de 22,9%.  
 
Les meilleurs contributeurs à cette performance sont la société Ose Immuno dont le cours a connu une flambée en tout début d’année avec des 
espoirs sur un vaccin que la société développe contre la Covid. La mise sur le marché potentielle très lointaine a fait retomber le cours sur les 
niveaux de début d’année mais nous avons soldé notre ligne durant la phase de hausse. La société spécialisée dans les lasers Lumibird est 
également un contributeur important à la performance cette année. Le groupe a publié fin septembre d’excellents résultats semestriels avec un 
forte amélioration de sa rentabilité opérationnelle malgré des volumes encore pénalisés par la crise sanitaire. Ces excellents résultats 
s’expliquent notamment par la partie Médicale avec une intégration réussie de la société australienne Ellex et la mise en place rapide de 
synergies. L’entreprise a des objectifs ambitieux sur cette entité et vise un doublement de son chiffre d’affaires qui justifie le maintien d’une 
position élevée dans le portefeuille. Enfin, le chantier naval de catamarans Catana complète le podium. La société profite de l’engouement 
toujours très fort pour ce type de bateau et affiche une croissance insolente en sortie de crise notamment grâce à des produits adaptés aux 
loueurs ainsi qu’aux primo accédants au nautisme. Les carnets de commandes sont pleins et offrent une bonne visibilité sur l’activité pour les 
deux prochains exercices. Du côté des détracteurs, ils sont de manière logique moins nombreux et surtout avec des impacts plus faibles. Une 
des IPOs réalisée cette année, Spartoo, affiche une baisse significative de son cours de bourse. L’explication principale est sectorielle avec la 
baisse des sociétés comparables comme Zalando.  
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Une nouvelle société est aussi souvent moins connue et comprise des investisseurs et avec une base actionnariale plus fragile, ce qui pourrait 
également expliquer cette baisse. La société est néanmoins en ligne avec son plan de marche et affiche une valorisation très faible pour le 
secteur. McPhy Energy est aussi un détracteur de la performance de 2021.  
 
Le cours de la société était très haut en début d’année, si bien que nous avions décidé de solder notre ligne sur le titre qui était un des plus 
importants contributeurs de l’année 2020. Enfin, Gensight coûte également quelques points de base à la performance annuelle. La société de 
biotechnologie, spécialisée dans les thérapies géniques pour les maladies de l’œil, a annoncé en novembre un report de neuf mois à l’agence 
européenne des médicaments (EMA) pour sa demande d’autorisation de mise sur le marché de Lumevoq, son principal produit.  
 
Ce retard s’explique par un problème technique de filtre lors de la production des lots de médicaments. Cela ne devrait plus se reproduire et 
tous les lots précédents produits par le partenaire industriel de Gensight s'étaient révélés de bonne qualité. Ce retard est néanmoins une 
déception car il décale d’autant les perspectives de génération de trésorerie de la société mais ne modifie pas fondamentalement notre avis 
pour cette société qui pourrait réaliser ses premiers revenus dans quelques mois et deviendrait alors une société pharmaceutique à part entière. 
 
Le positionnement du Fonds sur des sociétés de qualité, peu connues des investisseurs, avec des perspectives de croissance attrayantes nous 
permet de maintenir le cap dans des marchés chahutés. Les valorisations du segment et les flux - quasiment absents depuis la fin de l’année 
2018 - nous offrent également une marge de sécurité appréciable. 
 
INFORMATIONS RELATIVES AU FIA 
 
Actifs non liquides et gestion de la liquidité 

L’actif du Fonds n’est pas investi sur des actifs illiquides. Le Fonds étant investi en micro-caps, sa liquidité est réduite. 
La Société de Gestion met en œuvre régulièrement des stress tests de liquidité, dans des conditions normales et exceptionnelles de liquidité, 
qui lui permettent d’évaluer le risque de liquidité des fonds. Le risque de liquidité est évalué par rapport à l’actif des fonds (scénarii de réduction 
de liquidité des actifs en portefeuille) et à leur passif (simulation de demandes de rachat de parts en fonction de la typologie de porteurs). 
 
Profil de risque actuel 

Le niveau de risque reflète les risques des marchés dans lesquels l’OPCVM Maître OFI ACTIONS PME-ETI est exposé. 
 
Le risque du Fonds se situe en date du 31 décembre 2021 au niveau [6] de l'indicateur synthétique. Il n’est pas certain que la catégorie de 
risque et de rendement affichée demeure inchangée, le classement de votre Fonds étant dès lors susceptible d’évoluer dans le temps. 
 
Au travers du FCP OFI ACTIONS PME-ETI, le porteur s’expose principalement aux risques suivants : 
 
Risque de perte en capital : 
L’investisseur est averti que son capital n’est pas garanti et peut donc ne pas lui être restitué. 
 
Risque de gestion discrétionnaire : 
Le style de gestion discrétionnaire appliqué au Fonds repose sur la sélection des valeurs. Il existe un risque que l’OPCVM ne soit pas investi à 
tout moment sur les valeurs les plus performantes. La performance du Fonds peut donc être inférieure à l’objectif de gestion. La valeur liquidative 
du Fonds peut en outre avoir une performance négative. 
 
Risque action : 
Si les actions ou les indices, auxquels le portefeuille est exposé, baissent, la valeur liquidative du Fonds pourra baisser. De plus, le Fonds sera 
exposé sur des sociétés de petites et moyennes capitalisations. Sur ces marchés, le volume des titres cotés en Bourse est réduit, les 
mouvements de marché sont donc plus marqués à la baisse, et plus rapides que sur les grandes capitalisations. La valeur liquidative de l’OPCVM 
peut donc baisser plus rapidement et plus fortement 
 
Risque lié à la détention de petites et moyennes valeurs : 
Du fait de son orientation de gestion, le Fonds peut être exposé aux petites et moyennes capitalisations qui, compte tenu de leurs caractéristiques 
spécifiques peuvent présenter un risque de liquidité. En raison de l’étroitesse du marché, l’évolution de ces titres est plus marquée à la hausse 
comme à la baisse et peut engendrer une augmentation de la volatilité de la valeur liquidative. 
 
Risque de crédit : 
Il s’agit du risque de baisse de la qualité de crédit d’un émetteur privé ou de défaut de ce dernier. La valeur des titres de créance dans lesquels 
est investi l’OPCVM peut baisser entraînant une baisse de la valeur liquidative". 
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Risque de contrepartie : 
Il s’agit du risque lié à l’utilisation par le Fonds d’instruments financiers à terme, de gré à gré. Ces opérations conclues avec une ou plusieurs 
contreparties éligibles, exposent potentiellement le Fonds à un risque de défaillance de l’une de ces contreparties pouvant conduire à un défaut 
de paiement qui fera baisser la valeur liquidative. 
 
Gestion du risque 

La Société de Gestion a mis en place une politique de suivi et de gestion des risques lui permettant de s’assurer que le profil de risque de l’OPC 
est conforme à celui décrit aux investisseurs et de la bonne adéquation de la liquidité de l’actif par rapport à celle du passif. La fonction 
permanente de gestion des risques veille au respect des limites encadrant les risques définis au sein du prospectus du Fonds (hard guidelines) 
et effectue un suivi quotidien des différents risques liés aux actifs. Un contrôle de la structuration à la création du Fonds afin de s’assurer de 
l’adéquation actif/passif ainsi qu’un contrôle des valorisations sont également effectués. 
 
Levier du Fonds au31 décembre 2021 

Ci-dessous les leviers du Fonds calculés conformément à la réglementation européenne mentionnée à l'article 109 du règlement délégué UE 
n° 231/2013 : 

- méthode brute [99.55%] 

- méthode de l'engagement [100.00%] 

 
 
INFORMATIONS RELATIVES A L’ESMA 
 
1) 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 ». 

 
2) Les contrats financiers (dérivés OTC) 

 
Change : Pas de position au 31/12/2021 

Taux :  Pas de position au 31/12/2021 

Crédit : Pas de position au 31/12/2021 

Actions – CFD : Pas de position au 31/12/2021 

Commodities : Pas de position au 31/12/2021 
 
 
INFORMATIONS RELATIVES A LA TRANSPARENCE DES OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA REUTILISATION 

Sur l’exercice clos au 31 décembre 2021, le Fonds d’Epargne Salariale OFI ACTIONS PME-ETI ES n’a réalisé ni opération de financement sur 
titres, ni contrat d’échange sur rendement global. 
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Bilan au 31 décembre 2021 (en euros)
BILAN ACTIF

31/12/2021 31/12/2020

Immobilisations nettes - -
Dépôts - -
Instruments financiers 6 662 024,07 3 167 714,88

Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées - -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Actions et valeurs assimilées - -
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 - -

Titres de créances négociables - -
Autres titres de créances - -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Organismes de placement collectif 6 662 024,07 3 167 714,88

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels
et équivalents d'autres pays 6 662 024,07 3 167 714,88

Autres Fonds destinés à des non professionnels et équivalents d'autres
pays Etats membres de l'Union européenne - -

Fonds professionnels à vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de l'union européenne et organismes de titrisations cotés - -

Autres Fonds d'investissement professionnels et équivalents d'autres Etats
membres de l'union européenne et organismes de titrisations non cotés - -

Autres organismes non européens - -
Opérations temporaires sur titres financiers - -

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

Contrats financiers - -
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -
Autres opérations - -

Autres instruments financiers - -
Créances 11 603,29 -

Opérations de change à terme de devises - -
Autres 11 603,29 -

Comptes financiers 12 904,85 4 168,37
Liquidités 12 904,85 4 168,37

Total de l'actif 6 686 532,21 3 171 883,25
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Bilan au 31 décembre 2021 (en euros)
BILAN PASSIF

(a) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice

31/12/2021 31/12/2020

Capitaux propres
Capital 6 518 536,71 3 253 370,03
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) - -
Report à nouveau (a) - -
Plus et moins-values nettes de l'exercice (a, b) 212 281,69 -57 115,48
Résultat de l'exercice (a, b) -72 855,32 -31 186,82

Total des capitaux propres 6 657 963,08 3 165 067,73
(= Montant représentatif de l'actif net)
Instruments financiers - -

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

Dettes représentatives de titres financiers donnés en pension - -
Dettes représentatives de titres financiers empruntés - -
Autres opérations temporaires - -

Contrats financiers - -
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -
Autres opérations - -

Dettes 28 569,13 6 815,52
Opérations de change à terme de devises - -
Autres 28 569,13 6 815,52

Comptes financiers - -
Concours bancaires courants - -
Emprunts - -

Total du passif 6 686 532,21 3 171 883,25
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Hors bilan (en euros)
31/12/2021 31/12/2020

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
Engagements sur marchés réglementés ou assimilés - -
Engagements de gré à gré - -
Autres engagements - -

AUTRES OPÉRATIONS
Engagements sur marchés réglementés ou assimilés - -
Engagements de gré à gré - -
Autres engagements - -



OFI ACTIONS PME-ETI ES Rapport Annuel
31 décembre 2021

16

Compte de résultat (en euros)
31/12/2021 31/12/2020

Produits sur opérations financières
Produits sur dépôts et sur comptes financiers - -
Produits sur actions et valeurs assimilées - -
Produits sur obligations et valeurs assimilées - -
Crédits d'impôt - -
Produits sur titres de créances - -
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres financiers - -
Produits sur contrats financiers - -
Autres produits financiers - -

Total (I) - -

Charges sur opérations financières
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres financiers - -
Charges sur contrats financiers - -
Charges sur dettes financières 4,04 -
Autres charges financières - -

Total (II) 4,04 -

Résultat sur opérations financières (I - II) -4,04 -

Autres produits (III) - -
Frais de gestion et dotations aux amortissements (IV) 63 474,58 31 406,05
Frais de gestion pris en charge par l'entreprise (V) - -

Résultat net de l'exercice (I - II + III - IV + V) -63 478,62 -31 406,05

Régularisation des revenus de l'exercice (VI) -9 376,70 219,23
Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (VII) - -

Résultat (I - II + III - IV + V +/- VI - VII) -72 855,32 -31 186,82
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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 comptes ont été établis par la société de gestion sur la base des éléments disponibles dans un contexte évolutif de crise liée à la 
Covid-19. 
 
Les règles d'évaluation sont fixées, sous sa responsabilité, par la société de gestion du Fonds. 
 
La devise de la comptabilité du fonds est l'euro. 
 
La valeur liquidative est la valeur unitaire de la part. Elle est calculée le dernier jour de bourse ouvré non férié de la semaine en divisant l’actif 
net du fonds par le nombre de parts émises. 
 
Toute sortie génère une plus-value ou une moins-value de cession ou de remboursement et éventuellement une prime de remboursement. 
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’entrée - 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 fermes et conditionnelles 
 
-les valeurs mobilières négociées sur un marché réglementé français ou étrangers sont évaluées au prix du marché. L’évaluation au prix 
du marché de référence est effectuée selon les modalités arrêtées par la Société de Gestion. Ces modalités d’application sont précisées dans 
l’annexe aux comptes annuels. 
 
-Toutefois, les valeurs mobilières dont le cours n’a pas été constaté le jour de l’évaluation ou dont le cours a été corrigé sont évaluées à leur 
valeur probable de négociation sous la responsabilité de la Société de Gestion. Ces évaluations et leur justification sont communiquées au 
Contrôleur légal des comptes à l’occasion de ses contrôles. 
 
-Les instruments du marché monétaire sont évalués à leur valeur de marché 
 
-les parts ou actions d’OPCVM ou de FIA sont évaluées à la dernière valeur liquidative connue au jour de l’évaluation. 
 
-les titres de l’entreprise non admis aux négociations sur un marché réglementé : 
a) Titres non admis aux négociations sur un marché réglementé donnant accès au capital de l'entreprise 
Les titres de capital émis par l'entreprise sont évalués conformément aux méthodes objectives d’évaluation d’actions en tenant compte, selon 
une pondération appropriée à chaque cas, de la situation nette comptable, de la rentabilité et des perspectives d’activité de l’entreprise. 
 
Ces critères sont appréciés, le cas échéant, sur une base consolidée ou, à défaut, en tenant compte des éléments financiers issus des filiales 
significatives. 
 
À défaut, les titres sont évalués selon la méthode de l’actif net réévalué d’après le bilan le plus récent. 
 
La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise doit être définie par un expert indépendant éventuellement désigné en 
justice. 
 
Remarque : La valeur de l’entreprise peut être déterminée sur la base des derniers comptes annuels arrêtés, mais non encore approuvés. Si 
une différence est constatée après l’approbation, la société de gestion de portefeuille rectifie la valeur. 
 
Si, pour assurer la liquidité du FIA, la société de gestion de portefeuille est contrainte à réaliser une transaction significative à un prix différent 
de cette évaluation, l'ensemble des titres subsistant dans le fonds devra être évalué à ce nouveau prix. 
 
b) Titres de créance et instruments du marché monétaires non admis aux négociations sur un marché réglementé émis par l'entreprise 
 
La méthode d'évaluation des titres de créance est déterminée par un expert indépendant, lors de la souscription par le fonds de ces titres et 
chaque fois qu'un évènement ou une série d'évènements ultérieurs sont susceptibles de conduire à une évolution substantielle du risque de 
défaillance de l'entreprise. L'expert indépendant peut éventuellement être désigné en justice. 
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En application de l'article R. 3332-27 du code du travail, seuls sont éligibles à l'actif du FIA les titres de créance non cotés bénéficiant d'un 
engagement de rachat à première demande par l'entreprise de ces titres ou lorsqu'il a été instauré un mécanisme équivalent garantissant le 
rachat de ces titres dans les mêmes conditions. 
 
-les titres qui font l’objet de contrats de cession ou d’acquisition temporaire sont évalués en conformité avec la réglementation en 
vigueur et les modalités d’application sont précisées dans l’annexe aux comptes annuels. 
 
-Les opérations visées à l’article R. 214-32-22 du code monétaire et financier sont évaluées à leur valeur de marché selon les modalités 
arrêtées par la Société de Gestion et précisées dans l’annexe aux comptes annuels. 
 
Si, pour assurer la liquidité du FIA, la société de gestion est contrainte à réaliser une transaction significative à un prix différent de cette 
évaluation, l'ensemble des titres subsistant dans le fonds devra être évalué à ce nouveau prix. 
 
Description de la méthode suivie pour la comptabilisation des revenus des valeurs à revenus fixes 
Le résultat est calculé à partir des coupons encaissés. Les coupons courus au jour des évaluations constituent un élément de la différence 
d’évaluation. 
 
Option retenue en matière de comptabilisation des frais  
Le FCP a opté pour la comptabilisation frais exclus. 
 
Frais de fonctionnement et de gestion 
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 1,20% TTC ; tout OPC inclus, à la charge du fonds. 
 
Seuls les frais mentionnés ci-dessous peuvent être hors champ des frais évoqués (directs ou indirects) et doivent dans ce cas être 
mentionnés ci-après : 

- Les contributions dues pour la gestion de l’OPCVM en application du d) du 3° du II de l’article L.621-5-3 du code monétaire et financier ; 
- Les impôts, taxes, redevances et droits gouvernementaux (en relation avec l’OPVCM) exceptionnels et non récurrents ; 
- Les coûts exceptionnels et non récurrents en vue d’un recouvrement des créances (ex Lehman) ou d’une procédure pour faire valoir un 

droit (ex procédure de class action). 
 
Frais de gestion indirects 
Les commissions et les frais de gestion indirects sont fixés à 0,26% TTC maximum, sur la base de l’actif net. 
 
Affectation des sommes distribuables  
Capitalisation dans le Fonds. 
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Evolution de l'actif net du Fonds d'épargne salariale (en euros)
31/12/2021 31/12/2020

Actif net en début d'exercice 3 165 067,73 2 614 138,86
Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises au Fonds
d'épargne salariale) 3 841 850,72 804 589,98

dont participation ou compléments de participation 343 894,60 129 310,01
dont plan d'épargne ou intéressement 1 106 430,62 234 428,16
dont transferts 959 789,67 204 231,03
dont arbitrages - -
dont versements volontaires et abondements 1 431 735,83 236 620,78
dont autres - -
dont droits d'entrée à la charge de l'entreprise - prélevés 32,45 31,36
dont droits d'entrée à la charge de l'entreprise - rétrocédés -32,45 -31,36

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises au Fonds
d'épargne salariale) -1 514 208,35 -653 228,07

dont rachats par les salariés - parts disponibles -389 296,72 -108 257,97
dont rachats par les salariés - accession à la propriété - -
dont rachats par les salariés - mariage - -
dont rachats liés au départ à la retraite - -
dont rachats liés au départ de l'entreprise - -
dont transferts -1 124 911,63 -544 970,10
dont arbitrages - -
dont autres - -

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 189 248,46 8 620,62
Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers - -63 696,84
Plus-values réalisées sur contrats financiers - -
Moins-values réalisées sur contrats financiers - -
Frais de transaction - -29,20
Différences de change - -
Variation de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 1 039 483,14 486 078,43

Différence d'estimation exercice N 1 326 343,49 286 860,35
Différence d'estimation exercice N - 1 286 860,35 -199 218,08

Variation de la différence d'estimation des contrats financiers - -
Différence d'estimation exercice N - -
Différence d'estimation exercice N - 1 - -

Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes - -
Distribution de l'exercice antérieur sur résultat - -
Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation -63 478,62 -31 406,05
Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur plus et moins-values nettes - -
Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur résultat - -
Autres éléments - -

Actif net en fin d'exercice 6 657 963,08 3 165 067,73
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Répartition par nature juridique ou économique
Désignation des valeurs Montant %

Actif
Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées - -
Obligations et valeurs assimilées - -

Obligations Indexées - -
Obligations Convertibles - -
Titres Participatifs - -
Autres Obligations - -

Titres de créances - -
Les titres négociables à court terme - -
Les titres négociables à moyen terme - -

Passif
Opérations de cession sur instruments financiers - -

Actions et valeurs assimilées - -
Obligations et valeurs assimilées - -
Titres de créances - -
Autres - -

Hors-bilan
Taux - -
Actions - -
Crédit - -
Autres - -

Répartition par nature de taux

Taux fixe % Taux
variable % Taux

révisable % Autres %

Actif
Dépôts - - - - - - - -
Instruments financiers de
l'entreprise ou des entreprises liées - - - - - - - -

Obligations et valeurs
assimilées - - - - - - - -

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

Comptes financiers - - - - - - 12 904,85 0,19

Passif
Opérations temporaires
sur titres financiers - - - - - - - -

Comptes financiers - - - - - - - -
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Répartition par nature de taux (suite)

Taux fixe % Taux
variable % Taux

révisable % Autres %

Hors-bilan
Opérations de couverture - - - - - - - -
Autres opérations - - - - - - - -

Répartition par maturité résiduelle

< 3 mois % ]3 mois -
1 an] % ]1 - 3

ans] % ]3 - 5
ans] % > 5 ans %

Actif
Dépôts - - - - - - - - - -
Instruments financiers de
l'entreprise ou des entreprises liées - - - - - - - - - -

Obligations et valeurs
assimilées - - - - - - - - - -

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

Comptes financiers 12 904,85 0,19 - - - - - - - -

Passif
Opérations temporaires
sur titres financiers - - - - - - - - - -

Comptes financiers - - - - - - - - - -

Hors-bilan
Opérations de couverture - - - - - - - - - -
Autres opérations - - - - - - - - - -

Répartition par devise
% % % %

Actif
Dépôts - - - - - - - -
Instruments financiers de
l'entreprise ou des entreprises liées - - - - - - - -

Actions et valeurs
assimilées - - - - - - - -

Obligations et valeurs
assimilées - - - - - - - -

Titres de créances - - - - - - - -
OPC - - - - - - - -
Opérations temporaires
sur titres financiers - - - - - - - -
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Répartition par devise (suite)
% % % %

Créances - - - - - - - -
Comptes financiers - - - - - - - -

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

Opérations temporaires
sur titres financiers - - - - - - - -

Dettes - - - - - - - -
Comptes financiers - - - - - - - -

Hors-bilan
Opérations de couverture - - - - - - - -
Autres opérations - - - - - - - -

Débiteurs et créditeurs divers
31/12/2021

Créances
Souscriptions à recevoir 11 603,29

Total créances 11 603,29

Dettes
Provision pour frais de gestion fixes à payer -3 759,15
Achat à règlement différé -24 809,98

Total dettes -28 569,13

Total -16 965,84

Souscriptions rachats

Commissions

Parts émises 31 528,8991
Parts rachetées 12 215,4873

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

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,20
Commission de performance (frais variables) -
Rétrocession de frais de gestion -

Engagements reçus et donnés

Description des garanties reçues par le Fonds d'épargne salariale avec notamment mention des garanties de capital
Néant

Autres engagements reçus et / ou donnés
Néant

Autres informations

Code Nom Quantité Cours Valeur actuelle (en euros)

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

Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépôts de garantie
Instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan

Néant

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine
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
FR0013219219 OFI ACTIONS PME-ETI N 30 275,0469 220,05 6 662 024,07

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice

Date Montant total Montant unitaire Crédits d'impôt
totaux

Crédit d'impôt
unitaire

Total acomptes - - - -

Acomptes sur plus et moins-values nettes versés au titre de l'exercice
Date Montant total Montant unitaire

Total acomptes - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat (en euros)
31/12/2021 31/12/2020

Sommes restant à affecter
Report à nouveau - -
Résultat -72 855,32 -31 186,82

Total -72 855,32 -31 186,82

Affectation
Distribution - -
Report à nouveau de l'exercice - -
Capitalisation -72 855,32 -31 186,82

Total -72 855,32 -31 186,82

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre d'actions ou parts - -
Distribution unitaire - -
Crédits d'impôt attaché à la distribution du résultat - -

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes
(en euros)

31/12/2021 31/12/2020

Sommes restant à affecter
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -
Plus et moins-values nettes de l'exercice 212 281,69 -57 115,48
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total 212 281,69 -57 115,48

Affectation
Distribution - -
Plus et moins-values nettes non distribuées - -
Capitalisation 212 281,69 -57 115,48

Total 212 281,69 -57 115,48

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution
Nombre d'actions ou parts - -
Distribution unitaire - -



OFI ACTIONS PME-ETI ES Rapport Annuel
31 décembre 2021

25

Tableau des résultats et autres éléments caractéristiques du Fonds d'épargne salariale
au cours des cinq derniers exercices (en euros)

(1) Premier exercice

31/12/2021 31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018 29/12/2017(1)

Actif net
en EUR 6 657 963,08 3 165 067,73 2 614 138,86 2 109 664,50 1 055 803,42

Nombre de titres
Parts 49 868,4054 30 554,9936 27 781,7927 26 672,8600 9 636,3306

Valeur liquidative unitaire
en EUR 133,51 103,58 94,09 79,09 109,56

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

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

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

en EUR - - - - -
Capitalisation unitaire

en EUR 2,79 -2,88 -3,80 -2,00 -0,36
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Inventaire du portefeuille au 31 décembre 2021

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou
nominal

Valeur
boursière

% Actif
Net

Dépôts - -
Instruments financiers

Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées - -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Actions et valeurs assimilées - -
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 - -

Titres de créances négociables - -
Autres titres de créances - -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Organismes de placement collectif 6 662 024,07 100,06

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et
équivalents d'autres pays 6 662 024,07 100,06

OFI ACTIONS PME-ETI N EUR 30 275,0469 6 662 024,07 100,06
Autres Fonds destinés à des non professionnels et équivalents d'autres
pays Etats membres de l'Union européenne - -

Fonds professionnels à vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de l'union européenne et organismes de titrisations cotés - -

Autres Fonds d'investissement professionnels et équivalents d'autres
Etats membres de l'union européenne et organismes de titrisations non
cotés

- -

Autres organismes non européens - -
Opérations temporaires sur titres financiers - -

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

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

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -
Autres opérations - -

Autres instruments financiers - -

Créances 11 603,29 0,17
Dettes -28 569,13 -0,43
Comptes financiers 12 904,85 0,19

ACTIF NET 6 657 963,08 100,00
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
SUR LES COMPTES ANNUELS 
Exercice clos le 31 décembre 2021 
 
OFI ACTIONS PME-ETI ES 
FONDS D'EPARGNE SALARIALE NOURRICIER 
Régi par le Code monétaire et financier 
 
 
Société de gestion  
OFI ASSET MANAGEMENT 
22, rue Vernier 
75017 PARIS 
 
 
 
Opinion  
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons effectué l’audit 
des comptes annuels du fonds d'épargne salariale nourricier OFI ACTIONS PME-ETI ES relatifs à 
l’exercice clos le 31 décembre 2021, 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 fonds d'épargne salariale nourricier à la fin de cet 
exercice. 
 
 
 
Fondement de l’opinion  
 
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.  
 
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 01/01/2021 à la date d’émission de notre rapport. 
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Justification des appréciations  
 
La crise mondiale liée à la pandémie de COVID-19 crée des conditions particulières pour la 
préparation et l’audit des comptes de cet exercice. En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles 
prises dans le cadre de l’état d’urgence sanitaire induisent de multiples conséquences pour les 
Organismes de Placements Collectifs, leurs investissements et l’évaluation des actifs et passifs 
correspondants. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de déplacement et le travail à 
distance, ont également eu une incidence sur la gestion opérationnelle des Organismes de Placements 
Collectifs et sur les modalités de mise en œuvre des audits.  
 
C’est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des dispositions des articles L.823-9 et 
R.823-7 du code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous portons à votre 
connaissance que les appréciations qui, selon notre jugement professionnel ont été les plus 
importantes pour l’audit des comptes annuels de l’exercice, ont porté sur le caractère approprié des 
principes comptables appliqués ainsi que 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. 
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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 
fonds 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 fonds ou de cesser son activité. 
 
Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion. 
 
 
Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels 
 
Objectif et démarche d’audit 
 
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.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des 
comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion du fonds. 
 
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 ; 
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• 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 fonds 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 ; 
 

• 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. 
 
 
 
 
 
 
Neuilly sur Seine, date de la signature électronique 
 
 
 

Document authentifié par signature électronique 
Le commissaire aux comptes 

PricewaterhouseCoopers Audit 
Frédéric SELLAM 

 
 
 

hesnau_v
Tampon 




