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Rapport  de gestion

Orientation des placements

ORIENTATION

IDENTIFICATION

CLASSIFICATION : Actions de pays de la zone Euro

Le degré d’exposition minimum du FCP aux marchés d’actions est de 90% de l’actif net.

OBJECTIF DE GESTION :

L’objectif de gestion du FCP est d’obtenir, sur un horizon d’investissement de cinq ans minimum, une performance supérieure ou égale 
à celle de l’indice EMIX Smaller Euroland EUR dividendes nets réinvestis, tout en intégrant des critères de bonne gouvernance et de 
développement durable.

INDICATEUR DE REFERENCE :

L’indicateur de référence est l’indice EMIX Smaller Euroland EUR dividendes nets réinvestis. Il est représentatif des sociétés de 
type « petite capitalisation » au sein des pays de la zone Euro. Il est libellé en euro et calculé sur la base des cours de clôture des valeurs 
le composant avec un réinvestissement des dividendes nets.

STRATEGIE D'INVESTISSEMENT :

1. STRATEGIE UTILISEE POUR ATTEINDRE L’OBJECTIF DE GESTION :

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France considère qu’il existe de nombreuses opportunités d’investissement au sein des 
petites et moyennes capitalisations dont les perspectives bénéficiaires à court et moyen terme sont favorables, et qui ne sont pas reflétées 
dans les cours de bourse. En effet, la moindre couverture par la recherche externe de ce segment de marché, la sous-estimation des taux 
de croissance par le marché de certaines valeurs engendrent des écarts de valorisation importants.

La sélection individuelle de valeurs, fondée sur une approche systématique et disciplinée, alliant recherche fondamentale et analyse 
quantitative, est la mieux à même d’exploiter ces inefficiences et d’identifier les futurs leaders de demain.

Le FCP suit une stratégie d’investissement socialement responsable (ISR). Il bénéficie du label ISR. L’analyse extra-financière est prise en 
compte à chaque étape du processus d’investissement. Elle consiste à intégrer une approche ISR appliquée à l’ensemble des sociétés 
sélectionnées.

L’équipe de gestion prend en compte des critères qualitatifs en appréciant notamment la gouvernance d’entreprise et l’environnement.

Pour pouvoir être retenues en portefeuille, les entreprises sélectionnées respectent les standards environnementaux, sociaux et de 
gouvernance (ESG) suivants :

 Respect des politiques sectorielles sur activités controversées (application de la Politique d’Investissement Responsable 
de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France, disponible sur son site internet ;

 Exclusion des entreprises qui contreviennent à au moins un des Dix Principes du Pacte Mondial des Nations Unies (droits de l’homme, 
droit du travail, environnement et lutte contre la corruption) et/ ou aux principes directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises 
multinationales.

Le FCP suit une approche d’engagement significatif de l’intégration des critères ESG dans la gestion.

Le FCP investit au moins 90% de son actif net dans des titres ayant fait l’objet d’une analyse de leurs critères ESG par une équipe 
dédiée d’analystes ESG de la société de gestion. Le calcul du pourcentage précité est effectué en excluant les liquidités détenues par le FCP.

A la suite de cette analyse, le FCP applique l’approche en amélioration de note selon laquelle la note ESG moyenne du portefeuille est 
supérieure à celle de l’indice EMIX Smaller Euroland EUR, après élimination d’au moins 20% des valeurs les moins bien notées de cet 
indice. L’équipe de gestion peut sélectionner des valeurs en dehors de son indicateur de référence. Pour autant, elle s’assure que l’indicateur 
de référence soit un élément de comparaison pertinent de la notation ESG du FCP.
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Concernant l’analyse des pratiques ESG des entreprises, la méthode de sélection des titres est réalisée par une équipe d’analystes spécialisée 
ESG, tels que définis en interne, sur la base des critères suivants (liste non exhaustive) :

 Sur le plan environnemental : le réchauffement climatique et la lutte contre les émissions de gaz à effet de serre, l’efficacité 
énergétique, l’économie des ressources naturelles, niveau d’émission de CO² et intensité énergétique ;

 Sur le plan social : la gestion de l’emploi et des restructurations, les accidents du travail, la politique de formation, les rémunérations, 
taux de rotation du personnel et résultat PISA (Programme International pour le Suivi des Acquis des élèves) ;

 Sur le thème de la gouvernance d’entreprise : l’indépendance du conseil d’administration vis-à-vis de la direction générale, le respect du 
droit des actionnaires minoritaires, la séparation des fonctions de direction et de contrôle, la lutte contre la corruption, le respect de la 
liberté de la presse.

Enfin, l’analyse ESG est renforcée par une politique active et stratégique d’engagement avec les entreprises vers des pratiques responsables 
(engagement individuel et collectif auprès des entreprises, politique de vote en assemblée générale).

Les principales limites méthodologiques sont présentées à la rubrique « Profil de risque » du prospectus du FCP. Il convient notamment de 
noter que les méthodologies propriétaires utilisées dans le cadre de la prise en compte de critères extra-financiers pourront faire l’objet de 
révisions en cas d’évolution règlementaire ou de mises à jour pouvant mener, en conformité avec la règlementation applicable, à la modification 
à la hausse ou à la baisse de la classification des produits, des indicateurs utilisés ou des niveaux d’engagements d’investissement minimum 
fixés.

Certaines entreprises détenues en portefeuille peuvent avoir des pratiques ESG perfectibles et/ou être exposées à certains secteurs 
où les problématiques environnementales, sociales ou de gouvernance demeurent importantes.

Informations relatives aux règlements SFDR et Taxonomie :

Le FCP promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales et de gouvernance conformément à l’article 8 de SFDR et investit 
partiellement dans des investissements durables au sens de ce règlement européen du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en 
matière de durabilité dans le secteur des services financiers (SFDR) et contient une proportion minimale de ses actifs dans des investissements 
durables au sens de ce règlement.

Dans le cadre de son approche extra-financière, la société de gestion intègre dans ses décisions d’investissement les risques liés 
à l’investissement durable. L'étendue et la manière dont les problématiques et les risques liés à l’investissement durable sont intégrés au 
sein de sa stratégie varient en fonction de certains facteurs tels que la classe d'actifs, la zone géographique et les instruments financiers 
utilisés.

Les éléments d’informations précontractuelles sur les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le FCP sont disponibles en 
annexe du prospectus conformément au règlement délégué (UE) du 6 avril 2022 complétant le règlement SFDR.

2. PRINCIPALES CATEGORIES D’ACTIFS UTILISES (HORS DERIVES INTEGRES) :

Le portefeuille du FCP est constitué des catégories d’actifs et instruments financiers suivants :

 Actions

Le FCP investit dans des titres (dont les bons de souscription et les obligations convertibles en actions) de sociétés de tout secteur, de petite 
capitalisation (au minimum 70 % de l’actif net) et moyenne capitalisation (au maximum 30 % de l’actif net), négociés sur les marchés d’un ou 
de plusieurs pays de la zone Euro.

La capitalisation boursière des titres de petite capitalisation est inférieure à la capitalisation la plus élevée des indices EMIX Smaller Euroland 
EUR ou MSCI Europe Small Cap. Les informations sur ces indices sont disponibles sur les sites internet www.euromoneyindices.com et 
www.msci.com

La capitalisation boursière des titres de moyenne capitalisation est comprise entre la capitalisation maximale d'un titre de petite capitalisation 
telle que défini précédemment et 130% de la capitalisation la plus élevée de l'indice MSCI EMU MID CAP. Les informations sur cet 
indice sont disponibles sur le site internet www.msci.com

http://www.euromoneyindices.com/
http://www.msci.com/
http://www.msci.com/


BNP PARIBAS SMALLCAP EUROLAND ISR

Rapport annuel au 31 Mars 2023 5

Le FCP est éligible au Plan d’Epargne en actions « PEA » et en conséquence maintient dans ses actifs au moins 75% de titres éligibles au 
PEA.

Le degré d’exposition minimum du FCP aux marchés d’actions est de 90% de l’actif net.

 Instruments du marché monétaire

Pour les besoins de sa trésorerie le FCP peut investir jusqu’à 10% maximum de son actif net dans des instruments du marché monétaire 
à faible sensibilité libellés en euro (titres de créance négociables et/ou par l’intermédiaire d’OPCVM monétaires).

 Parts ou actions d’OPC

Le FCP peut investir jusqu’à 10% de son actif net en actions ou en parts d’OPCVM et de FIA français ou européens de toutes classifications.

Dans cette limite, le FCP peut également investir dans des parts ou actions d’OPCVM et de FIA de droit français ou étrangers ou de fonds 
d’investissement de droit étranger répondant aux quatre critères fixés par l’article R214-13 du code monétaire et financier.

3. INSTRUMENTS DERIVES :

Le FCP peut intervenir sur les marchés à terme réglementés ou de gré à gré, français et/ou étrangers, autorisés par l’arrêté du 6 
septembre 1989 et les textes le modifiant (pour les contrats d’instruments financiers uniquement).

Sur ces marchés, le FCP peut recourir aux instruments suivants :

- contrats à terme, sur indice actions, contrats à terme sur actions (en couverture et/ou exposition),

- contrats de change à terme en couverture,

- options sur indices actions,

- options sur actions (en couverture et/ou exposition),

Le gérant a la possibilité de prendre des positions pour couvrir le portefeuille contre les risques d’actions et/ou d’augmenter son exposition 
au marché pour réaliser son objectif de gestion et/ou dans le cadre d’opérations d’arbitrage.

La limite d’engagement sur l’ensemble de ces marchés est de 100 % de l’actif net du FCP.

Le FCP n’aura pas recours à des contrats d’échange sur rendement global (« Total Return Swap »).

Ces instruments financiers pourront être conclus avec des contreparties sélectionnées par la société de gestion, elles pourront être des 
sociétés liées au Groupe BNP Paribas.

La ou les contreparties éligibles ne dispose(nt) d’aucun pouvoir sur la composition ou la gestion du portefeuille du FCP.

4. INSTRUMENTS INTEGRANT DES DERIVES :

Les éventuels bons ou droits détenus suite à des opérations affectant les titres en portefeuille sont autorisés, le FCP n’ayant pas vocation à 
acquérir en direct ce type d’actifs.

5. DEPOTS : 

Néant

6. EMPRUNTS D’ESPECES :

Dans le cadre de son fonctionnement normal et dans la limite des 10% de son actif net, le FCP peut se trouver de manière temporaire 
en position débitrice et avoir recours dans ce cas à l’emprunt d’espèces.
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7. OPERATIONS D’ACQUISITION ET CESSION TEMPORAIRES DE TITRES :

Pour la gestion de sa trésorerie, le FCP peut recourir, dans la limite de 10% de son actif net, aux prises en pension par référence au code 
monétaire et financier.

Pour l’optimisation de ses revenus, le FCP peut recourir, dans la limite de 100% de son actif net, aux prêts de titres par référence au code 
monétaire et financier.

Ces opérations seront conclues avec des contreparties sélectionnées par la société de gestion parmi les établissements ayant leur siège 
social dans un pays membre de l’OCDE ou de l’Union européenne mentionnés au R.214-19 du code monétaire et financier. Elles 
pourront être effectuées avec des sociétés liées au Groupe BNP Paribas. Les contreparties devront être de bonne qualité de crédit 
(équivalent à Investment Grade).

Des informations complémentaires concernant les opérations d’acquisition et cession temporaire de titres figurent à la rubrique Frais et 
commissions du prospectus.

8. INFORMATIONS RELATIVES AUX GARANTIES FINANCIERES DE L’OPCVM :

Afin de se prémunir d’un défaut d’une contrepartie, les opérations d’acquisition et cession temporaires de titres ainsi que les opérations sur 
instruments dérivés négociés de gré à gré, peuvent donner lieu à la remise de garanties financières sous la forme de titres et/ou d’espèces 
qui sont conservées dans des comptes ségrégués par le dépositaire.

L’éligibilité des titres reçus en garantie est définie conformément à des contraintes d’investissement et selon une procédure de décote définie 
par le département des risques de la société de gestion. Les titres reçus en garantie doivent être liquides et cessibles rapidement sur le marché. 
Les titres reçus d’un même émetteur ne peuvent dépasser 20% de l’actif net du FCP (à l’exception des titres émis ou garantis par un Etat membre 
de l’OCDE éligible pour lesquels cette limite peut être portée à 100% à condition que ces 100% soient répartis sur 6 émissions dont aucune 
ne représente plus de 30% de l’actif net du FCP). Ils doivent être émis par une entité indépendante de la contrepartie.

Actifs

Espèces (EUR, USD et GBP)
Instruments de taux
Titres émis ou garantis par un Etat des pays de l’OCDE éligibles
Le FCP peut recevoir en garantie, pour plus de 20% de son actif net, des titres émis ou garantis par un Etat membre de
l’OCDE éligible. Ainsi, le FCP peut être pleinement garanti par des titres émis ou garantis par un seul Etat membre de l’OCDE éligible.

Titres supranationaux et titres émis par des agences gouvernementales
Titres émis ou garantis par un Etat des autres pays éligibles
Titres de créances et obligations émis par une entreprise dont le siège social se situe dans les pays de l’OCDE éligibles

Obligations convertibles émises par une entreprise dont le siège social se situe dans les pays de l’OCDE éligibles

Parts ou actions d'OPCVM monétaires (1)
IMM (instruments du marché monétaire) émis par des entreprises dont le siège social se situe dans les pays de l’OCDE éligibles et 
autres pays éligibles.
(1) Uniquement les OPCVM gérés par les sociétés du Groupe BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Holding.
Indices éligibles & actions liées
Titrisations(2)
(2) sous réserve de l’accord du département des risques de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France.

Les garanties financières autres qu'en espèces ne doivent pas être vendues, réinvesties ou mises en gage et sont conservées sur un compte 
ségrégué auprès du dépositaire.

Les garanties financières reçues en espèce pourront être réinvesties conformément à la position AMF n°2013-06. Ainsi les espèces 
reçues pourront être placées en dépôt, investies dans des obligations d’Etat de haute qualité, utilisées dans le cadre d’opérations de prises 
en pension ou investies dans des OPCVM monétaires court terme.
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GARANTIE FINANCIERE :

Outre les garanties visées au paragraphe 8, la société de gestion constitue une garantie financière sur les actifs du FCP (titres financiers et 
espèces) au bénéfice du dépositaire au titre de ses obligations financières à l’égard de celui-ci.

RISQUE GLOBAL

La méthode choisie par la société de gestion pour mesurer le risque global de l’OPC qu’elle gère est la méthode de calcul de l’engagement.

PROFIL DE RISQUE :

Votre argent sera principalement investi dans des instruments financiers sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments 
connaîtront les évolutions et aléas des marchés financiers.

Le FCP, classé « Actions de pays de la zone Euro », comporte principalement des risques liés à ses investissements sur les marchés 
actions de la zone Euro, et dans une très faible mesure des risques liés à ses investissements sur les marchés monétaires.

En conséquence, il présente les risques suivants :

- risque de marché actions, lié à la volatilité des actions de la zone Euro, en raison de l’évolution de la valorisation :

▪ de l’univers d’investissement actions. A tout instant, l’exposition au marché action est comprise entre 90% et 100% de l’actif 
net.

▪ d’un segment de marché particulier (secteur économique, zone géographique, etc.).

Ce risque actions est aussi lié au risque des sociétés de petites ou moyennes capitalisations. Sur les marchés des sociétés de 
petite ou de moyennes capitalisations (small cap/mid cap), le volume des titres cotés est relativement réduit. En cas de problème 
de liquidités, ces marchés peuvent présenter des variations négatives davantage marquées à la baisse et plus rapides que sur 
les marchés de grandes capitalisations. Du fait de la baisse de ces marchés la valeur liquidative du FCP peut éventuellement baisser 
plus rapidement ou plus fortement.

- risque de perte en capital, l’investisseur étant averti que la performance du FCP peut ne pas être conforme à ses objectifs et que son 
capital investi (déduction faite des commissions de souscription) peut ne pas lui être totalement restitué.

- risque de conflits d’intérêt potentiels : ce risque est lié à la conclusion d’opérations de cession/acquisition temporaires de titres au 
cours desquelles le FCP a pour contrepartie et/ou intermédiaires financiers une entité liée au groupe auquel appartient la société 
de gestion du FCP.

- risque de contrepartie : ce risque est lié à la conclusion de contrats sur instruments financiers à terme (cf. rubrique « Instruments 
dérivés » ci-dessus) ou d’opérations de cession/acquisition temporaires de titres (cf. rubrique « Opérations d’acquisition et de 
cession temporaire de titres » ci-dessus) dans le cas où une contrepartie avec laquelle un contrat a été conclu ne tiendrait 
pas ses engagements (par exemple : paiement, remboursement), ce qui peut entraîner une baisse de la valeur liquidative du FCP.

- risque de l’orientation particulière de gestion du FCP au sein de sa catégorie : BNP Paribas Smallcap Euroland est un FCP 
spécialisé sur les actions de petite et moyenne capitalisation au sein de la classification « Actions de pays de la zone      
Euro ». Cette spécialisation implique une exposition particulière, notamment, au risque sectoriel, au risque de liquidité et au risque lié 
aux souscriptions/rachats.

- risque de change : il est lié à la baisse des devises de cotation des instruments financiers utilisés par le FCP, qui pourra avoir 
un impact baissier sur la valeur liquidative. Le risque de change est couvert, cependant cette couverture ne pouvant être 
parfaite, un risque résiduel (2% maximum) peut apparaître.

- risque de durabilité : Les risques de durabilité non gérés ou non atténués peuvent avoir un impact sur les rendements des produits 
financiers. Par exemple, si un événement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance s’il 
se produisait, cela pourrait avoir un impact négatif réel ou potentiel sur la valeur d’un investissement. La survenance d'un tel 
événement ou d'une telle situation peut également conduire à une modification de la stratégie d'investissement du FCP, y compris 
l'exclusion des titres de certains émetteurs. 
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Plus précisément, 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 ; et 5) amendes ou risques réglementaires. En raison de la nature des risques de durabilité et de 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.

- un risque lié à la prise en compte de critères extra-financiers : Une approche extra-financière peut être mise en place de différente 
manière par les gestionnaires financiers, notamment en raison de l’absence de labels communs ou harmonisés au niveau européen. Il 
peut ainsi être difficile de comparer des stratégies intégrant des critères extra-financiers. En effet, la sélection et les pondérations 
appliquées à certains investissements peuvent être basées sur des indicateurs qui partagent le même nom mais ont des significations 
différentes. Lors de l'évaluation d'un titre sur la base de critères extra-financiers, un gestionnaire financier peut utiliser des sources de 
données fournies par des prestataires externes. Compte tenu de la nature évolutive des critères extra-financiers, ces sources de 
données peuvent actuellement être incomplètes, inexactes ou indisponibles. L'application de normes de conduite responsable des 
affaires ainsi que de critères extra-financiers dans les processus d'investissement peut conduire à l'exclusion des titres de certains 
émetteurs. Par conséquent, la performance financière du FCP peut parfois être meilleure ou moins bonne que celle de fonds similaires 
qui n'appliquent pas ces critères. En outre, les méthodologies propriétaires utilisées dans le cadre de la prise en compte de critères 
extra-financiers pourront faire l’objet de révisions en cas d’évolution règlementaire ou de mise à jour pouvant mener, en conformité avec 
la règlementation applicable, à la modification à la hausse ou à la baisse de la classification des produits, des indicateurs utilisés ou des 
niveaux d’engagements d’investissement minimum fixés.

- risques liés aux opérations de financement sur titres et à la gestion des garanties : Le porteur peut être exposé à un risque juridique 
(en lien avec la documentation juridique, l’application des contrats et les limites de ceux-ci) et au risque lié à la réutilisation des 
espèces reçues en garantie, la valeur liquidative du FCP pouvant évoluer en fonction de la fluctuation de la valeur des titres acquis 
par investissement des espèces reçues en garantie. En cas de circonstances exceptionnelles de marché, le porteur pourra également 
être exposé à un risque de liquidité, entrainant par exemple des difficultés de négociation de certains titres.

- risque de contagion : Le FCP comprend une catégorie de part dite hedgée. Le recours à des contrats financiers à terme 
spécifiques à cette part peut induire un risque de contagion de certains risques opérationnels et de contrepartie aux autres 
catégories de part du FCP qui n’ont pourtant pas recours à ce type d’instruments dérivés. La Société de gestion s’assure que ce 
risque est adéquatement suivi et modéré.

- risque accessoire lié aux obligations convertibles : Le FCP comporte un risque de variation de sa valorisation, lié à son 
exposition sur les marchés des obligations convertibles. En effet, ces instruments sont liés indirectement aux marchés d’actions et aux 
marchés de taux (duration et crédit) et ainsi, en période de baisse des marchés actions et taux, la valeur liquidative du FCP pourra 
baisser.

DUREE MINIMUM DE PLACEMENT RECOMMANDEE : Cinq ans
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Politique d'investissement

RAPPORT DE GESTION

COMMISSAIRE AUX COMPTES

PriceWaterHouseCoopers

POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Revue des marchés – Année Mars 2022 – Mars 2023

• Les événements entre la Russie et l’Ukraine en début d’année 2022 ont provoqué une hausse rapide des cours des matières premières et 
agricoles (du fait d’incertitudes géopolitiques) et ont pénalisé les secteurs cycliques et les sociétés ayant des difficultés à répercuter la 
hausse des coûts à leurs clients.

• Les marchés financiers ont ainsi baissé au 2ème et 3ème trimestres 2022 en raison, d’une part, des inquiétudes relatives à l’impact de 
l’inflation sur les perspectives de croissance et, d’autre part, du resserrement plus fort qu’attendu des taux directeurs des banques centrales 
mondiales. 

o Les secteurs composés principalement de sociétés dites de croissance (santé, technologie, communications) ainsi que le secteur 
immobilier ont été pénalisés par la poursuite des tensions sur les taux longs obligataires.

o Les secteurs cycliques (industriel et consommation) ont également souffert en raison de l’impact de l’inflation sur la demande 
des consommateurs (consommation discrétionnaire, construction…) et d’un risque désormais croissant de récession.

• Au 4ème trimestre 2022, sur la base des premiers signes de modération de l’inflation, les investisseurs ont anticipé que la poursuite du 
resserrement de la politique monétaire de la Fed et de la BCE se ferait de manière moins agressive, favorisant ainsi les actifs risqués.

• Au 1er trimestre 2023, les marchés actions européens ont continué de progresser malgré des inquiétudes inflationnistes, la révision à la 
hausse des anticipations de relèvement des taux directeurs des grandes banques centrales, les turbulences qui ont frappé les banques 
régionales américaines et le rachat de Crédit Suisse orchestré par les autorités suisses.

o Le secteur financier a subi un important changement de tendance en mars 2023. Après une progression en janvier et en février, 
les turbulences sur les banques régionales américaines et sur Crédit Suisse ont pénalisé le secteur. Les investisseurs s’inquiètent 
de la capacité des banques à pouvoir utiliser la dette hybride AT1 (Additional Tier1) comme capital et de l’impact de la faillite de 
banques régionales sur l’économie américaine. Cela pourrait amener les banques centrales à reconsidérer leurs politiques de 
hausse des taux directeurs.

Sur la période concernée, le MSCI Emu est en hausse de +8,14% tandis que l’indice des petites sociétés de la zone Euro (Emix Smaller 
Euroland) MSCI des moyennes capitalisations de la zone Euro baisse de -5,54%.

Performance du portefeuille 

La performance du fonds de fin mars 2022 à fin mars 2023 est de -3,51%, soit +2,03% par rapport à l’indice de référence. 
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Sur l’ensemble de l’année, la performance du fonds a été principalement impactée par les incertitudes sur les perspectives de croissance de 
certaines sociétés:  

• Grand City et LEG (Allemagne), dans le secteur immobilier, 

• Amplifon (Italie) dans le secteur de la santé, 

• Fluidra (Espagne) dans le secteur industriel, 

• Cancom (Allemagne) et Reply (Italie) dans le secteur de la technologie,

Le fonds a également été pénalisé par la contre-performance de Teleperformance (France, secteur industriel) suite à la publication d’articles 
mettant en doute les pratiques sociales du groupe, en particulier en Colombie.

Ces déceptions ont été compensées (en performance relative) par l’exposition sur des sociétés qui ont revu à la hausse leurs perspectives de 
croissance :

• Brunello Cucinelli et Brembo (Italie) dans le secteur de la consommation,

• Aixtron (Allemagne), Sopra et Edenred (France) dans le secteur de la technologie,

• Spie et Rexel (France), MetsoOutotec (Finlande) dans le secteur industriel,

• Gerresheimer (Allemagne) dans le secteur de la santé,

• Telefonica Deutschland (Allemagne) dans le secteur des télécommunications.

Activité au sein du portefeuille 

Les principaux mouvements à l’achat ont concerné les sociétés suivantes:

• Interpump (Italie, secteur industriel): société spécialisée dans la fabrication de pompes à haute pression pour les systèmes de lavage et 
l’hydraulique. Cette entreprise gagne de manière régulière des parts de marché et profite de sa forte génération de cash-flow pour 
régulièrement consolider son secteur via des acquisitions. 

• Viscofan (Espagne, secteur de la consommation non discrétionnaire) : la société est spécialisée dans la production de boyaux pour la 
fabrication de saucisses. Cette entreprise croît de manière régulière grâce à une demande en progression dans les pays émergents et 
grâce à la diversification de sa gamme sur des produits bénéficiant d’un fort attrait de la part des consommateurs (comme des boyaux 
végétariens ou aromatisés). De plus, la société bénéficie d’un bilan solide et d’une forte génération de cash-flow. 

• Elis (France, secteur industriel): société spécialisée dans la gestion du linge, des vêtements professionnels et la fourniture de produits 
d’hygiène. Cette entreprise gagne de manière régulière des parts de marché et profite de sa forte génération de cash-flow pour consolider 
son secteur via des acquisitions. 

• Andritz (Autriche, secteur industriel): cette société fournit des installations, équipements et services pour plusieurs industries telles que la 
production de papier, la métallurgie, l’hydroélectricité et la chimie. Andritz devrait bénéficier de la transition énergétique ainsi que de 
l’accélération de la pénétration de leur offre de services. Ainsi, nous attendons une croissance des profits d’environ 10% par an avec 
amélioration des marges grâce à un meilleur mix (plus de services) et au levier opérationnel (le carnet de commande sécurisant les volumes 
à court terme).

• Verallia (France, secteur des matériaux) :  cette société est spécialisée dans la production et commercialisation de bouteilles et contenants 
en verre pour le secteur alimentaire. Dans un marché où la demande est plus forte que l’offre, Verallia devrait continuer à bénéficier d’une 
croissance régulière des volumes, de sa capacité de production et de la poursuite de sa discipline de hausses des prix face au coût de 
l’inflation. Ainsi, les profits devraient croître d’environ 10% par an sur les 3 prochaines années.  
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Principales ventes :

• LEG (Allemagne) dans le secteur immobilier en raison des dégradations des conditions de refinancement dans un contexte de hausse des 
taux d’intérêts. L’endettement des deux sociétés nous paraît trop élevé, dans le contexte actuel, et nous pensons donc que les sociétés 
devront réduire les dividendes ou faire des augmentations de capital si l’environnement sectoriel ne se stabilise pas. 

• NN (Pays-Bas, secteur financier) compte tenu des incertitudes sur l’évolution des taux d’intérêts mais également afin de réduire le profil de 
risque « ESG ». En effet, nous avons pris connaissance d’un risque juridique important qui pourrait se matérialiser à la fin u 2ème semestre 
2023 (procès sur un ancien litige commercial concernant toutes les sociétés d’assurance aux Pays-Bas) et avons vendu l’exposition dans 
le cas d’un jugement en défaveur des assureurs.

• Fluidra (Espagne, secteur industriel): la société, leader dans le domaine des équipements pour piscines, est entrée dans une période de 
transition. Après une croissance des profits tirée par la forte hausse des constructions de piscines (en 2021), nous craignons un risque de 
baisse de la demande de nouvelles piscines et, dans le même temps, des revenus de service après-vente insuffisants jusqu’en 2024 (on 
s’attend, en effet, à un délai d’environ trois années avant que la société ne perçoive l’impact positif des piscines construites pendant 
l’épidémie de covid sur le remplacement d’équipements). Nous sommes donc inquiets sur la capacité de la société à maintenir ses marges 
dans cette période de transition.

• Stroeer (Allemagne, secteur de la communication) : la croissance des bénéfices est revue à la baisse en raison du ralentissement des 
dépenses publicitaires en Allemagne. Nous pensons que la société aura par ailleurs des difficultés à gérer l’inflation salariale en 2023. 

Enfin, nous avons vendu Teleperformance (France) car nous estimons que la remise en question de la réputation de cette société devrait avoir 
un impact négatif sur les perspectives du groupe à moyen terme.

Perspectives & stratégie 

Les entretiens que nous menons avec les dirigeants de sociétés nous permettent de déduire que les perspectives de croissance devraient 
continuer à être positives malgré un contexte macro-économique incertain.  Par exemple :

• Dans le secteur industriel, les sociétés bénéficient de la relocalisation de la chaine de production et de la poursuite des 
investissements en termes de gains d’énergie. 
      

• Dans le secteur de la consommation, les perspectives restent positives dans le segment du luxe, du marché « discount » et dans 
le tourisme.

• Dans le secteur financier, les sociétés de courtages bénéficient d’une reprise des volumes mais également de l’impact positif de la 
hausse des taux d’intérêts sur les dépôts détenus.

• Dans le secteur immobilier, les sociétés exposées aux bureaux dans les principales villes devraient bénéficier de la hausse des 
loyers dans un marché tendu en termes d’offre locative.

Malgré une année 2022 difficile par rapport aux principaux indices de grandes capitalisations, nous continuons à rester positifs sur le segment 
des petites et moyennes sociétés européennes en raison du potentiel de diversification que permet leur très grand nombre et en raison aussi 
de la diversité des modèles économiques que l’on y trouve (cycliques, « résilients », internationaux, domestiques, etc.…). 

Changements intervenus au cours de l’exercice

12/08/2022 : Mise à jour du prospectus afin de prendre en compte les dispositions du Règlement Taxonomie sur l’établissement d’un cadre 
visant à favoriser les investissements durables et modifiant le Règlement SFDR.

01/10/2022 : Changement de dépositaire BNP PARIBAS SA au lieu de BNP Paribas Securities Services.

01/01/2023 : Mise à jour règlement SFDR mesure de niveau 2 et Taxonomie.
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Performance

La performance annuelle s’élève à -3.51 % pour la part Classic C
La performance annuelle s’élève à -3.51 % pour la part Classic D
La performance annuelle s’élève à -3.04 % pour la part I C
La performance annuelle s’élève à -3.04 % pour la part I D
La performance annuelle s’élève à -2.81 % pour la part Privilege C
La performance annuelle s’élève à -2.81 % pour la part Privilege D
La performance annuelle s’élève à -1.98 % pour la part R C

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs de l'OPC

Paragraphe ABERDEEN  

Réclamations d’impôts dans le cadre du Projet Aberdeen/Fokus bank.

Dans plusieurs Etats membres de l’Union européenne, le droit communautaire donne aux Organismes de Placement collectif (OPC) la possibilité 
de déposer des réclamations contentieuses en vue de récupérer des impôts qui ont été indûment prélevées. En effet, le fait qu’un Etat membre 
impose de façon plus lourde un OPC étranger qu’un OPC résidant constitue à la lumière du droit communautaire une discrimination.

Ce principe a été entériné par l’arrêt de la Cour de justice de l’Union européenne (CJUE) dans l’affaire « Aberdeen » (18 juin 2009). Cet arrêt 
reconnait qu’un OPC non-résident peut faire l’objet d’une imposition discriminatoire, ce qui constitue une entrave à la liberté d’établissement 
et/ou à la libre circulation des capitaux. D’autres arrêts de la CJUE sont venus confirmer cette jurisprudence. Il s’agit des arrêts dans les affaires 
Santander (10 mai 2010) et Emerging Markets (10 avril 2014) concernant respectivement les législations fiscales françaises et polonaises.

C’est sur base de cette jurisprudence, et afin de sauvegarder les droits des OPC à bénéficier d’un remboursement d’impôts, que la société de 
gestion a décidé d’introduire des réclamations contentieuses auprès des autorités fiscales dans plusieurs Etats membres ayant une législation 
discriminatoire non conforme au droit communautaire. Ces démarches font préalablement l’objet d’une étude afin de déterminer la viabilité des 
réclamations, c’est-à-dire pour quels fonds, dans quels Etats membre et sur quelle période il convient d’effectuer une demande de 
remboursement.

A ce jour, il n’existe pas de législation européenne prévoyant une procédure homogène pour ce type de réclamations. C’est pour cette raison 
que les délais de remboursement et la complexité de la procédure varient suivant l’Etat membre concerné rendant nécessaire une revue 
constante de l’évolution de cette thématique.

* * *

PEA 

Le fonds respecte le ratio de 75% de l’actif en titres ou droits éligibles au PEA. A la demande, ce ratio peut être communiqué par la société de 
gestion. 

* * *

Opérations de financement sur titres en application du Règlement SFTR 
 
L’OPC n’est pas concerné par les instruments SFTR au cours de l’exercice.

* * *
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Réfaction 

En application des dispositions prévues par l'article 158 du Code général des impôts relatives à l'information concernant la part des revenus 
éligible à la réfaction de 40 % et celle non éligible à cette réfaction, nous vous informons que les revenus dont la distribution est envisagée se 
répartissent de la manière suivante :

Distribution unitaire part Classic D : 3,93 €
- dont part éligible à la réfaction de 40% : 3,93 €
- dont part non éligible à la réfaction : 0,00 €

Distribution unitaire part I D : 17,86 €
- dont part éligible à la réfaction de 40% : 17,86 €
- dont part non éligible à la réfaction : 0,00 €

Distribution unitaire part Privilege D : 7,12 €
- dont part éligible à la réfaction de 40% : 7,12 €
- dont part non éligible à la réfaction : 0,00 €

* * *

DEONTOLOGIE

Instruments financiers du Groupe détenus dans l’OPC

Cette information figure dans l’annexe du rapport annuel – Complément d’information.

* * *

Principaux mouvements intervenus dans la composition du portefeuille titres sur la période

* * *

Dans le cadre de la gestion des Placements Collectifs, des frais de transaction sont facturés à l'occasion des opérations portant sur les 
instruments financiers (achats et ventes de titres, pensions, futures, swaps).
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* * *

Transparence de la promotion des caractéristiques environnementales ou sociales et des investissements durables
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* * *

INFORMATIONS SUR LA POLITIQUE DE REMUNERATION EN VIGUEUR AU SEIN DE LA SOCIETE DE GESTION 

Eléments qualitatifs de rémunération

L’information sur la politique de rémunération, applicable durant l’exercice comptable 2022, est disponible sur demande formulée auprès de la 
société de gestion : BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France - TSA 47000 -75318 Paris cedex 09. Des informations descriptives de la 
politique de rémunération de la société de gestion sont également disponibles sur le site internet http://www.bnpparibas-am.com/fr/politique-de-
remuneration/ .

Eléments quantitatifs de rémunération

Ci-dessous, les informations quantitatives sur les rémunérations, telles qu’elles sont requises par l’article 22 de la directive AIFM (Directive 
2011/61/UE du 8 juin 2011) et par l’article 69-3 de la directive OPCVM V (Directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014), dans un format conforme aux 
préconisations de l’association de Place AFG (Association Française de Gestion)1.

Rémunérations agrégées des collaborateurs de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France (« BNPP AM France ») (art 22-2-e de la 
directive AIFM et art 69-3 (a) de la directive OPCVM V): 

Nombre de 
collaborateurs

Rémunération Totale (k EUR) 
(fixe + variable)

Dont rémunération 
variable totale
(k EUR)

Ensemble des collaborateurs 
de BNPP AM France2  978 133,825                  50,406

Rémunérations agrégées des collaborateurs de BNPP AM France dont l’activité a un impact significatif sur le profil de risque et sont 
donc « Collaborateurs Régulés »3 (art 22-2-f de la directive AIFM et art 69-3 (b) de la directive OPCVM V): 

Secteur d’Activité Nombre de 
collaborateurs

Rémunération 
Totale (k EUR)

Collaborateurs Régulés employés de BNPP AM France :

dont gérants de Fonds d’Investissement Alternatifs / d’OPCVM / gérants de mandats 
européens

176

154

42,857

34,914

1 NB : les montants de rémunération ci-dessus ne sont pas directement réconciliables avec les données comptables de l’année, car ils reflètent 
des montants attribués, sur la base du périmètre des effectifs à la clôture de la campagne annuelle de rémunération variable, en mai 2021. Ainsi, 
par exemple, ces montants incluent toutes les rémunérations variables attribuées lors de cette campagne, qu’ils soient différés ou non, et que 
les collaborateurs soient finalement restés dans l’entreprise ou non.

2 Outre ces effectifs et les montants correspondants, il faut noter les 
- 5 collaborateurs de la succursale autrichienne, dont 1 a le statut d’ « Identified Staff »,  et dont la rémunération totale et la rémunération 

variable totale s’élèvent respectivement en 2021 à 916 K EUR et 370 K EUR;
- 23 collaborateurs de la succursale allemande, dont 1 a le statut d’ « Identified Staff »,  et dont la rémunération totale et la rémunération 

variable totale s’élèvent respectivement en 2021 à 5,026 K EUR et 1,867 K EUR.
- 53 collaborateurs de la succursale italienne, dont 2 ont le statut d’ « Identified Staff »,  et dont la rémunération totale et la rémunération 

variable totale s’élèvent respectivement en 2021 à 6,171 K EUR et 1,910 K EUR.
- 74 collaborateurs de la succursale néerlandaise, dont 10 ont le statut d’ « Identified Staff »,  et dont la rémunération totale et la 

rémunération variable totale s’élèvent respectivement en 2021 à 10,668 K EUR et 2,902 K EUR. 
3 La liste des collaborateurs régulés est déterminée au vu de la revue conduite en fin d’année.

http://www.bnpparibas-am.com/fr/politique-de-remuneration/
http://www.bnpparibas-am.com/fr/politique-de-remuneration/


BNP PARIBAS SMALLCAP EUROLAND ISR

Rapport annuel au 31 Mars 2023 29

Autres informations : 

➢ Nombre de fonds FIA et OPCVM sous gestion de BNPP AM France :

Nombre de fonds 
(31.12.2022)

En-cours géré (milliards 
d’Euros) au 31.12.2022

OPCVM 
Fonds d’Investissement Alternatifs

 188
 315

 79
 45

- En 2022, 6.6 k EUR ont été versés, au titre du « carried interests » (intéressement aux plus-values) aux collaborateurs de BNPP AM 
France présents au 31.12.2022.

- Sous la supervision du comité de rémunération de BNP Paribas Asset Management Holding et de son conseil d’administration, un 
audit indépendant et centralisé de la politique globale de rémunération de BNP Paribas Asset Management, et de sa mise en œuvre 
au cours de l'exercice 2021, a été réalisé entre Juin et Septembre 2022. Les résultats de cet audit, qui a couvert les entités de BNP 
Paribas Asset Management titulaires d'une licence AIFM et/ou OPCVM, ont donné lieu à la cotation «Satisfaisant » (soit la meilleure 
cotation sur quatre possibles) soulignant ainsi la solidité du dispositif en place, notamment lors de ses étapes clefs : identification des 
collaborateurs régulés, cohérence du lien performance-rémunération, application des règles de différés obligatoires, mise en œuvre 
des mécanismes d’indexation et de différés. Une recommandation -sans caractère d’alerte- a été émise en 2022, la documentation et 
les contrôles de la sélection des paniers d’indexation pour les membres des équipes de gestion qui ne gèrent pas directement eux-
mêmes des portefeuilles nécessitait dans certains cas d’être améliorée.

- Des informations supplémentaires sur la détermination de la rémunération variable et sur ces instruments de rémunération différée, 
sont fournies dans la description de la politique de rémunération, publiée sur le site internet de la société

* * *

INFORMATION SUR LA POLITIQUE DE SELECTION ET D’EVALUATION DES SERVICES D’AIDE A LA DECISION D’INVESTISSEMENT 
ET D’EXECUTION D’ORDRES

L’information sur la politique de sélection et d’évaluation des entités qui fournissent les services d’aide à la décision d’investissement et 
d’exécution d’ordres de BNP Paribas Asset Management France est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr  .

* * *

COMPTE RENDU RELATIF AUX FRAIS D’INTERMEDIATION

Le dernier compte rendu relatif aux frais d’intermédiation est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr .

* * *

POLITIQUE DE BEST SELECTION ET BEST EXECUTION DE BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT FRANCE (BNPP AM FRANCE)

La politique de sélection et d’exécution est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr.

* * *

La politique de vote est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr.

* * *

http://www.bnpparibas-am.fr
http://www.bnpparibas-am.fr
http://www.bnpparibas-am.fr
http://www.bnpparibas-am.fr
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Depuis le 24 février 2022, nous nous sommes montrés très attentifs aux implications du conflit entre la Russie et l’Ukraine, ainsi qu’à ses 
répercussions en termes de pénurie d’énergie et d’approvisionnement alimentaire en Europe. Nous surveillons de près la situation au niveau 
des perspectives globales, des marchés et des risques financiers afin de prendre toutes les mesures nécessaires dans l’intérêt des actionnaires. 

* * *
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Bilan actif
 
Comptes annuels
Bilan actif

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Immobilisations Nettes - -

Dépôts - -

Instruments financiers 637,639,139.23 848,971,132.12

Actions et valeurs assimilées 615,689,502.39 829,194,132.70

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 615,689,502.39 829,194,132.70

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 - -

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - Autres titres de créances - -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Titres d'organismes de placement collectif 21,949,636.84 19,776,999.42

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et équivalents 
d´autres pays Etats membres de l'Union Européenne 21,949,636.84 19,776,999.42

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 pays Etats 
membres de l´Union Européenne et organismes de titrisations cotés - -

Autres Fonds d´investissement professionnels et équivalents d´autres pays Etats 
membres de l´Union Européenne et organismes de titrisations non cotés - -

Autres organismes non européens - -

Opérations temporaires sur titres - -

Créances représentatives de titre reçus en pension - -

Créances représentatives de titres prêtés - -

Titres empruntés - -

Titres donnés en pension - -

Autres opérations temporaires - -

Instruments financiers à terme - -

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -

Autres opérations - -

Autres Actifs : Loans - -

Autres instruments financiers - -

Créances 4,140,573.28 7,608,623.67

Opérations de change à terme de devises - -

Autres 4,140,573.28 7,608,623.67

Comptes financiers 42,580.55 630,533.36

Liquidités 42,580.55 630,533.36

TOTAL DE L'ACTIF 641,822,293.06 857,210,289.15
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Bilan passif
Bilan passif

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Capitaux propres - -

Capital 666,433,014.35 754,903,718.33

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) - -

Report à nouveau (a) 97.28 42.24

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) -33,034,885.07 95,816,063.14

Résultat de l'exercice (a,b) 6,101,682.80 2,885,731.14

Total capitaux propres
(= Montant représentatif de l'actif net) 639,499,909.36 853,605,554.85

Instruments financiers - -

Opérations de cession sur instruments financiers - -

Opérations temporaires sur titres - -

Dettes représentatives de titres donnés en pension - -

Dettes représentatives de titres empruntés - -

Autres opérations temporaires - -

Instruments financiers à terme - -

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -

Autres opérations - -

Dettes 2,322,383.70 3,604,734.30

Opérations de change à terme de devises - -

Autres 2,322,383.70 3,604,734.30

Comptes financiers - -

Concours bancaires courants - -

Emprunts - -

TOTAL DU PASSIF 641,822,293.06 857,210,289.15

(a) Y compris comptes de régularisations.
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice.
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Hors-bilan
Hors-bilan

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

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
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Compte de résultat
Compte de résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Produits sur opérations financières - -

Produits sur actions et valeurs assimilées 17,240,107.75 19,277,941.58

Produits sur obligations et valeurs assimilées - -

Produits sur titres de créances - -

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres - -

Produits sur instruments financiers à terme - -

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 705.04 -

Produits sur prêts - -

Autres produits financiers 1,658.37 46.74

TOTAL I 17,242,471.16 19,277,988.32

Charges sur opérations financières - -

Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres - -

Charges sur instruments financiers à terme - -

Charges sur dettes financières -912.62 -4,949.22

Autres charges financières - -

TOTAL II -912.62 -4,949.22

Résultat sur opérations financières (I + II) 17,241,558.54 19,273,039.10

Autres produits (III) - -

Frais de gestion et dotations aux amortissements (IV) -9,140,668.68 -14,201,738.34

Résultat net de l'exercice  (I + II + III + IV) 8,100,889.86 5,071,300.76

Régularisation des revenus de l'exercice (V) -1,999,207.06 -2,185,569.62

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (VI) - -

Résultat (I + II + III + IV + V + VI) 6,101,682.80 2,885,731.14
Comptes annuels - Annexe
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Règles et méthodes comptables

Règles et Méthodes Comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le règlement ANC n° 2014-01 du 14 Janvier 2014, modifié.

La devise de comptabilité est l'Euro.

Toutes les valeurs mobilières qui composent le portefeuille ont été comptabilisées au coût historique, frais exclus.

Les titres et instruments financiers à terme ferme et conditionnel détenus en portefeuille libellés en devises sont convertis dans la devise de 
comptabilité sur la base des taux de change relevés à Paris au jour de l'évaluation.

Le portefeuille est évalué lors de chaque valeur liquidative et lors de l'arrêté des comptes selon les méthodes suivantes :

Valeurs mobilières

Les titres cotés : à la valeur boursière - coupons courus inclus (cours clôture jour)
Toutefois, les valeurs mobilières dont le cours n'a pas été constaté le jour de l'évaluation, ou cotées par des contributeurs et pour lequel le cours 
a été corrigé, de même que les titres qui ne sont pas négociés sur un marché réglementé, sont évalués sous la responsabilité de la société de 
gestion (ou du conseil d'administration pour une Sicav), à leur valeur probable de négociation. Les prix sont corrigés par la société de gestion 
en fonction de sa connaissance des émetteurs et/ou des marchés.

Les O.P.C. : à la dernière valeur liquidative connue, à défaut à la dernière valeur estimée. Les valeurs liquidatives des titres d’organismes de 
placements collectifs étrangers valorisant sur une base mensuelle, sont confirmées par les administrateurs de fonds. Les valorisations sont 
mises à jour de façon hebdomadaire sur la base d’estimations communiquées par les administrateurs de ces OPC et validées par le gérant.

Les titres de créances et assimilés négociables qui ne font pas l'objet de transactions significatives sont évalués par l'application d'une méthode 
actuarielle, le taux retenu étant celui applicable à des émissions de titres équivalents affecté, le cas échéant, d'un écart représentatif des 
caractéristiques intrinsèques de l'émetteur. En l'absence de sensibilité, les titres d'une durée résiduelle égale à trois mois sont valorisés au 
dernier taux jusqu'à l'échéance et ceux acquis à moins de trois mois, les intérêts sont linéarisés. 

Les acquisitions et cessions temporaires de titres :  
- Les prêts de titres : la créance représentative des titres prêtés est évaluée à la valeur du marché des titres.
- Les emprunts de titres : les titres empruntés ainsi que la dette représentative des titres empruntés sont évalués à la valeur du marché des 

titres.
- Les collatéraux : s'agissant des titres reçus en garantie dans le cadre des opérations de prêts de titres, l'OPC a opté pour une présentation 

de ces titres dans les comptes du bilan à hauteur de la dette correspondant à l'obligation de restitution de ceux-ci.
- Les pensions livrées d'une durée résiduelle inférieure ou égale à trois mois : individualisation de la créance sur la base du prix du contrat. 

Dans ce cas, une linéarisation de la rémunération est effectuée.
- Les pensions long terme : Elles sont enregistrées et évaluées à leur nominal, même si elles ont une échéance supérieure à trois mois. Ce 

montant est majoré des intérêts courus qui s’y rattachent. Toutefois, certains contrats prévoient des conditions particulières en cas de 
demande de remboursement anticipé afin de prendre en compte l’impact de hausse de la courbe de financement de la contrepartie. Les 
intérêts courus peuvent alors être diminués de cet impact, sans valeur planchée. L’impact est proportionnel à la durée résiduelle de la 
pension et l’écart constaté entre la marge contractuelle et la marge de marché pour une date de maturité identique.

- Les mises en pensions d'une durée résiduelle inférieure ou égale à trois mois : valeur boursière. La dette valorisée sur la base de la valeur 
contractuelle est inscrite au passif du bilan. Dans ce cas, une linéarisation de la rémunération est effectuée.

Mécanisme de valeur liquidative ajustée ou swing pricing :

Le mécanisme de valeur liquidative ajustée ou swing pricing permet de faire supporter, en cas de mouvements de souscriptions et de rachats 
de parts significatifs, aux porteurs du FCP à l’origine de ces mouvements les coûts de réaménagement du portefeuille du FCP. La valeur 
liquidative du FCP est ajustée à la hausse ou à la baisse pour protéger les porteurs restants dans le FCP de l’effet de dilution de la performance 
généré par les coûts de réaménagement du portefeuille.

Dans certaines circonstances de marché, la société de gestion peut décider, dans l’intérêt des porteurs du FCP, de calculer une valeur liquidative 
ajustée lorsque le montant net des souscriptions ou des rachats centralisés un jour de calcul de la valeur liquidative dépasse un seuil 
prédéterminé par la société de gestion.
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La valeur liquidative supportant ces ordres de souscription ou de rachat sera alors ajustée à la hausse dans le cas de souscriptions nettes ou à 
la baisse dans le cas de rachats nets afin de compenser les coûts induits par le réaménagement du portefeuille du FCP.
Le seuil de déclenchement ainsi que le facteur d’ajustement font l’objet d’une politique de swing pricing établie par la société de gestion.

Instruments financiers à terme et conditionnels

Futures : cours de compensation jour.
L'évaluation hors bilan est calculée sur la base du nominal, de son cours de compensation et, éventuellement, du cours de change.

Options : cours de clôture jour ou, à défaut, le dernier cours connu.
Options OTC : ces options font l'objet d'une évaluation à leur valeur de marché, en fonction des cours communiqués par les contreparties. Ces 
valorisations font l'objet de contrôles par la société de gestion.
L'évaluation hors bilan est calculée en équivalent sous-jacent en fonction du delta et du cours du sous-jacent et, éventuellement, du cours de 
change.

Change à terme : réévaluation des devises en engagement au cours du jour en prenant en compte le report / déport calculé en fonction de 
l'échéance du contrat.

Frais de gestion financière et frais administratifs externes à la société de gestion

- 1,50% TTC maximum pour la part Classic C 
- 1,50% TTC maximum pour la part Classic D
- 1% TTC maximum pour la part I C
- 1% TTC maximum pour la part I D
- 0,20% TTC maximum pour la catégorie de part R
- 0,75% TTC maximum pour les catégories de parts Privilege C 
- 0,75% TTC maximum pour les catégories de parts Privilege D

La dotation est calculée sur la base de l’actif net, déduction faite des OPC en portefeuille. Ces frais, n’incluant pas les frais de transaction, seront 
directement imputés au compte de résultat du Fonds.

Ces frais recouvrent tous les frais facturés à l’OPC, à l’exception des frais de transaction. Les frais de transactions incluent les frais 
d’intermédiaires (courtage, impôts de bourse,…) et la commission de mouvement, le cas échéant, qui peut être perçue notamment par le 
dépositaire et la société de gestion.

Frais de recherche

Néant

Commission de surperformance 

Néant

Rétrocession de frais de gestion

Néant

Méthode de comptabilisation des intérêts

Intérêts encaissés 
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Affectation des résultats réalisés

Capitalisation pour la part Classic C
Distribution pour la part Classic D
Capitalisation pour la part I de classe C
Distribution pour la part I de classe D
Capitalisation pour la part R
Capitalisation pour la part Privilege C
Distribution pour la part Privilege D

Affectation des plus-values nettes réalisées 

Capitalisation pour la part Classic C
Capitalisation pour la part Classic D
Capitalisation pour la part I de classe C
Capitalisation pour la part I de classe D
Capitalisation pour la part R
Capitalisation pour la part Privilege C
Capitalisation pour la part Privilege D

Changements affectant le fonds 

Néant

Paragraphe ABERDEEN  

Réclamations d’impôts dans le cadre du Projet Aberdeen/Fokus bank.

Dans plusieurs Etats membres de l’Union européenne, le droit communautaire donne aux Organismes de Placement collectif (OPC) la possibilité 
de déposer des réclamations contentieuses en vue de récupérer des impôts qui ont été indûment prélevées. En effet, le fait qu’un Etat membre 
impose de façon plus lourde un OPC étranger qu’un OPC résidant constitue à la lumière du droit communautaire une discrimination.

Ce principe a été entériné par l’arrêt de la Cour de justice de l’Union européenne (CJUE) dans l’affaire « Aberdeen » (18 juin 2009). Cet arrêt 
reconnait qu’un OPC non-résident peut faire l’objet d’une imposition discriminatoire, ce qui constitue une entrave à la liberté d’établissement 
et/ou à la libre circulation des capitaux. D’autres arrêts de la CJUE sont venus confirmer cette jurisprudence. Il s’agit des arrêts dans les affaires 
Santander (10 mai 2010) et Emerging Markets (10 avril 2014) concernant respectivement les législations fiscales françaises et polonaises.

C’est sur base de cette jurisprudence, et afin de sauvegarder les droits des OPC à bénéficier d’un remboursement d’impôts, que la société de 
gestion a décidé d’introduire des réclamations contentieuses auprès des autorités fiscales dans plusieurs Etats membres ayant une législation 
discriminatoire non conforme au droit communautaire. Ces démarches font préalablement l’objet d’une étude afin de déterminer la viabilité des 
réclamations, c’est-à-dire pour quels fonds, dans quels Etats membre et sur quelle période il convient d’effectuer une demande de 
remboursement.

A ce jour, il n’existe pas de législation européenne prévoyant une procédure homogène pour ce type de réclamations. C’est pour cette raison 
que les délais de remboursement et la complexité de la procédure varient suivant l’Etat membre concerné rendant nécessaire une revue 
constante de l’évolution de cette thématique.
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Evolution de l'actif net
Evolution de l'actif net

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Actif net en début d'exercice 853,605,554.85 1,159,967,836.85

Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises à l'O.P.C.) 29,265,207.40 63,091,135.83

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'O.P.C.) -200,132,355.96 -365,261,725.11

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 38,653,782.19 155,729,088.19

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -71,447,963.81 -34,975,874.40

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme - -

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme - -

Frais de transaction -3,760,606.91 -4,774,808.88

Différences de change -0.58 0.01

Variation de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers : -14,769,342.85 -125,116,010.32

Différence d'estimation exercice N 80,232,282.36 95,001,625.21

Différence d'estimation exercice N-1 -95,001,625.21 -220,117,635.53

Variation de la différence d'estimation des instruments financiers à terme : - -

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 -15,254.83 -125,388.08

Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation 8,100,889.86 5,071,300.76

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 639,499,909.36 853,605,554.85
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Complément d'information 1
Complément d'information 1

Exercice
31/03/2023

Engagements reçus ou donnés 

Engagements reçus ou donnés (garantie de capital ou autres engagements) (*)
 

-

Valeur actuelle des instruments financiers inscrits en portefeuille constitutifs de dépôts de garantie 

Instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan -

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine
 

-

Instruments financiers en portefeuille émis par le prestataire ou les entités de son groupe 

Dépôts -

Actions -

Titres de taux -

OPC 21,949,636.84

Acquisitions et cessions temporaires sur titres -

Swaps (en nominal)
 

-

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

Titres acquis à réméré -

Titres pris en pension -

Titres empruntés -

(*) Pour les OPC garantis, l'information figure dans les règles et méthodes comptables.
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Complément d'information 2
Complément d'information 2
Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2023

Emissions et rachats pendant l'exercice comptable Nombre de titres

Catégorie de classe I C (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 148.310

Nombre de titres rachetés 5,542.184

Catégorie de classe Classic C (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 54,727.671

Nombre de titres rachetés 329,757.739

Catégorie de classe Classic D (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 514.601

Nombre de titres rachetés 1,112.532

Catégorie de classe R (Devise: EUR)

Nombre de titres émis -

Nombre de titres rachetés 81,617.537

Catégorie de classe I D (Devise: EUR)

Nombre de titres émis -

Nombre de titres rachetés -

Catégorie de classe Privilege D (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 2.524

Nombre de titres rachetés 252.925

Catégorie de classe Privilege C (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 4,658.462

Nombre de titres rachetés 41,337.621

Commissions de souscription et/ou de rachat Montant (EUR)

Commissions de souscription acquises à l'OPC -

Commissions de rachat acquises à l'OPC -

Commissions de souscription perçues et rétrocédées -

Commissions de rachat perçues et rétrocédées -

Frais de gestion Montant (EUR)
% de l'actif net

moyen

Catégorie de classe I C (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 519,033.75 0.97

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -
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Catégorie de classe Classic C (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 8,268,942.35 1.45

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe Classic D (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 80,856.51 1.45

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe R (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 14,020.72 0.19

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe I D (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 12.22 0.97

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe Privilege D (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 982.71 0.72

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe Privilege C (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 256,820.42 0.73

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Rétrocessions de frais de gestion (toutes parts confondues) -

(*) Pour les OPC dont la durée d'exercice n'est pas égale à 12 mois, le pourcentage de l'actif net moyen correspond au taux moyen annualisé.
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Ventilation par nature des créances et dettes
Ventilation par nature des créances et dettes

Exercice
31/03/2023

Ventilation par nature des créances 
-

Avoir fiscal à récupérer -

Déposit euros -

Déposit autres devises -

Collatéraux espèces -

Valorisation des achats de devises à terme -

Contrevaleur des ventes à terme -

Autres débiteurs divers 3,141,375.58

Coupons à recevoir 999,197.70

TOTAL DES CREANCES 4,140,573.28

Ventilation par nature des dettes 
-

Déposit euros -

Déposit autres devises -

Collatéraux espèces -

Provision charges d'emprunts -

Valorisation des ventes de devises à terme -

Contrevaleur des achats à terme -

Frais et charges non encore payés 752,001.65

Autres créditeurs divers 1,570,382.05

Provision pour risque des liquidités de marché -

TOTAL DES DETTES 2,322,383.70
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Ventilation par nature juridique ou économique d'instrument
Ventilation par nature juridique ou économique d'instrument

Exercice
31/03/2023

Actif 

Obligations et valeurs assimilées -

Obligations indexées -

Obligations convertibles -

Titres participatifs -

Autres Obligations et valeurs assimilées -

Titres de créances -

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé -

Bons du Trésor -

Autres TCN -

Autres Titres de créances -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé -

Autres actifs : Loans -

Passif 

Opérations de cession sur instruments financiers -

Actions -

Obligations -

Autres -

Hors-bilan 

Opérations de couverture 

Taux -

Actions -

Autres -

Autres opérations 

Taux -

Actions -

Autres -
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Ventilation par nature de taux des postes d'actif, de passif et de hors-
bilan
Ventilation par nature de taux des postes d'actif, de passif et de hors-bilan

Actif

Dépôts 

Obligations et valeurs assimilées 

Titres de créances 

Opérations temporaires sur titres 

Autres actifs: Loans 

Comptes financiers 

Passif

Opérations temporaires sur titres 

Comptes financiers 

Hors-bilan

Opérations de couverture 

Autres opérations 

Taux fixe

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

Taux variable

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

Taux révisable

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

Autres

-

-

-

-

-

42,580.55

-

-

-

-
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Ventilation par maturité résiduelle des postes d'actif, de passif et de 
hors-bilan
Ventilation par maturité résiduelle des postes d'actif, de passif et de hors-bilan

Actif

Dépôts 

Obligations et valeurs assimilées 

Titres de créances 

Opérations temporaires sur titres 

Autres actifs: Loans 

Comptes financiers 

Passif

Opérations temporaires sur titres 

Comptes financiers 

Hors-bilan

Opérations de couverture 

Autres opérations 

[0 - 3 mois]

-

-

-

-

-

42,580.55

-

-

-

-

]3 mois - 1 an]

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

]1 - 3 ans]

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

]3 - 5 ans]

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

> 5 ans

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-
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Ventilation par devise de cotation des postes d'actif, de passif et de 
hors-bilan
Ventilation par devise de cotation des postes d'actif, de passif et de hors-bilan

Actif

Dépôts 

Actions et valeurs assimilées 

Obligations et valeurs assimilées 

Titres de créances 

Titres d'OPC 

Opérations temporaires sur titres 

Autres actifs: Loans 

Autres instruments financiers 

Créances 

Comptes financiers 

Passif

Opérations de cession sur instruments 
financiers 

Opérations temporaires sur titres 

Dettes 

Comptes financiers 

Hors-bilan

Opérations de couverture 

Autres opérations 

GBP

-

-

-

-

-

-

-

-

-

88.37

-

-

-

-

-

-

Seules les cinq devises dont le montant le plus représentatif composant l'actif net sont incluses dans ce tableau.
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Affectation des résultats
Affectation des résultats

Catégorie de classe I C (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Résultat 655,442.07 491,782.11

Total 655,442.07 491,782.11

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau de l'exercice - -

Capitalisation 655,442.07 491,782.11

Total 655,442.07 491,782.11

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -2,518,931.94 7,346,521.71

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -2,518,931.94 7,346,521.71

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -2,518,931.94 7,346,521.71

Total -2,518,931.94 7,346,521.71

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Catégorie de classe Classic C (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Résultat 4,885,660.69 1,600,008.57

Total 4,885,660.69 1,600,008.57

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau de l'exercice - -

Capitalisation 4,885,660.69 1,600,008.57

Total 4,885,660.69 1,600,008.57

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -28,549,098.75 80,137,425.39

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -28,549,098.75 80,137,425.39

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -28,549,098.75 80,137,425.39

Total -28,549,098.75 80,137,425.39

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Catégorie de classe Classic D (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau 96.47 38.40

Résultat 50,131.07 13,839.06

Total 50,227.54 13,877.46

Affectation

Distribution 50,214.76 13,776.48

Report à nouveau de l'exercice 12.78 100.98

Capitalisation - -

Total 50,227.54 13,877.46

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres 12,777.292 13,375.223

Distribution unitaire 3.93 1.03

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -292,363.71 690,533.29

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -292,363.71 690,533.29

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -292,363.71 690,533.29

Total -292,363.71 690,533.29

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Catégorie de classe R (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Résultat 404.05 244,515.01

Total 404.05 244,515.01

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau de l'exercice - -

Capitalisation 404.05 244,515.01

Total 404.05 244,515.01

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -1,002.65 1,719,785.39

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -1,002.65 1,719,785.39

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -1,002.65 1,719,785.39

Total -1,002.65 1,719,785.39

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Catégorie de classe I D (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - 0.01

Résultat 17.86 10.22

Total 17.86 10.23

Affectation

Distribution 17.86 10.23

Report à nouveau de l'exercice - -

Capitalisation - -

Total 17.86 10.23

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres 1.000 1.000

Distribution unitaire 17.86 10.23

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -67.83 153.12

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -67.83 153.12

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -67.83 153.12

Total -67.83 153.12

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Catégorie de classe Privilege D (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau 0.81 3.83

Résultat 2,098.46 2,597.39

Total 2,099.27 2,601.22

Affectation

Distribution 2,097.66 2,599.73

Report à nouveau de l'exercice 1.61 1.49

Capitalisation - -

Total 2,099.27 2,601.22

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres 294.615 545.016

Distribution unitaire 7.12 4.77

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -6,856.36 28,605.64

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -6,856.36 28,605.64

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -6,856.36 28,605.64

Total -6,856.36 28,605.64

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Catégorie de classe Privilege C (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Résultat 507,928.60 532,978.78

Total 507,928.60 532,978.78

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau de l'exercice - -

Capitalisation 507,928.60 532,978.78

Total 507,928.60 532,978.78

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -

Crédits d'impôt et avoirs fiscaux attachés à la distribution du résultat

Montant global des crédits d'impôt et avoirs fiscaux:

provenant de l'exercice - -

provenant de l'exercice N-1 - -

provenant de l'exercice N-2 - -

provenant de l'exercice N-3 - -

provenant de l'exercice N-4 - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/03/2023

Exercice
31/03/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values nettes de l'exercice -1,666,563.83 5,893,038.60

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice - -

Total -1,666,563.83 5,893,038.60

Affectation

Distribution - -

Plus et moins-values nettes non distribuées - -

Capitalisation -1,666,563.83 5,893,038.60

Total -1,666,563.83 5,893,038.60

Information relative aux titres ouvrant droit à distribution

Nombre de titres - -

Distribution unitaire - -
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Tableau des résultats et autres éléments caractéristiques au cours 
des cinq derniers exercices
Résultat et autres éléments

Catégorie de classe I C (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

29/03/2019

2,407.16

71,877.25

29,859.701

 

31/03/2020

1,970.80

70,839.34

35,944.361

31/03/2021

2,862.81

120,308.57

42,024.610

31/03/2022

2,813.55

65,594.78

23,313.862

31/03/2023

2,727.88

48,883.60

17,919.988

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts C 

29/03/2019

-

-

-

47.39

27.93

31/03/2020

-

-

-

104.97

36.10

31/03/2021

-

-

-

172.01

15.41

31/03/2022

-

-

-

315.11

21.09

31/03/2023

-

-

-

-140.56

36.57

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe Classic C (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

29/03/2019

444.78

779,694.03

1,752,987.506

 

31/03/2020

362.41

637,160.29

1,758,099.108

31/03/2021

524.00

851,011.47

1,624,044.730

31/03/2022

512.49

713,493.17

1,392,186.940

31/03/2023

494.49

552,423.67

1,117,156.872

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts C 

29/03/2019

-

-

-

8.75

3.06

31/03/2020

-

-

-

19.34

4.45

31/03/2021

-

-

-

31.53

0.66

31/03/2022

-

-

-

57.56

1.14

31/03/2023

-

-

-

-25.55

4.37

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe Classic D (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts D 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts D 

29/03/2019

405.95

7,418.26

18,273.490

 

31/03/2020

328.44

5,202.62

15,840.360

31/03/2021

470.26

6,965.41

14,811.810

31/03/2022

459.38

6,144.38

13,375.223

31/03/2023

442.18

5,649.90

12,777.292

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts D 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts D 

29/03/2019

-

2.84

-

7.94

-

31/03/2020

-

4.08

-

17.56

-

31/03/2021

-

0.62

-

28.33

-

31/03/2022

-

1.03

-

51.62

-

31/03/2023

-

3.93

-

-22.88

-

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe R (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

29/03/2019

157.83

9,480.40

60,063.834

 

31/03/2020

130.21

7,816.79

60,027.834

31/03/2021

190.56

11,432.42

59,990.834

31/03/2022

188.74

15,425.18

81,723.537

31/03/2023

185.00

19.61

106.000

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts C 

29/03/2019

-

-

-

3.10

3.01

31/03/2020

-

-

-

6.91

3.63

31/03/2021

-

-

-

11.42

2.27

31/03/2022

-

-

-

21.04

2.99

31/03/2023

-

-

-

-9.45

3.81

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe I D (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts D 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts D 

29/03/2019

1,204.04

17,881.22

14,851.000

 

31/03/2020

974.06

14,465.86

14,851.000

31/03/2021

1,394.34

20,707.44

14,851.000

31/03/2022

1,374.15

1.37

1.000

31/03/2023

1,322.22

1.32

1.000

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts D 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts D 

29/03/2019

-

14.17

-

23.52

-

31/03/2020

-

18.11

-

52.03

-

31/03/2021

-

7.61

-

83.93

-

31/03/2022

-

10.23

-

153.12

-

31/03/2023

-

17.86

-

-67.83

-

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe Privilege D (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts D 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts D 

29/03/2019

412.68

758.10

1,836.993

 

31/03/2020

333.93

462.45

1,384.882

31/03/2021

477.95

604.87

1,265.534

31/03/2022

467.69

254.90

545.016

31/03/2023

449.61

132.46

294.615

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts D 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts D 

29/03/2019

-

5.75

-

8.12

-

31/03/2020

-

7.24

-

17.82

-

31/03/2021

-

3.60

-

28.75

-

31/03/2022

-

4.77

-

52.48

-

31/03/2023

-

7.12

-

-23.27

-

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe Privilege C (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

29/03/2019

448.51

43,422.14

96,813.910

 

31/03/2020

368.08

50,155.27

136,259.731

31/03/2021

535.92

66,841.33

124,720.490

31/03/2022

527.98

52,691.77

99,797.503

31/03/2023

513.15

32,389.34

63,118.344

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts C 

29/03/2019

-

-

-

8.83

6.25

31/03/2020

-

-

-

19.58

7.84

31/03/2021

-

-

-

32.17

3.98

31/03/2022

-

-

-

59.04

5.34

31/03/2023

-

-

-

-26.40

8.04

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe B (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

29/03/2019

2,732.21

71,221.69

26,067.369

 

31/03/2020

2,257.35

58,725.25

26,015.028

31/03/2021

3,308.13

82,096.34

24,816.507

Date de mise en paiement

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 (*) 
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes (en EUR) 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur résultat (en 
EUR) 

Parts C 

29/03/2019

-

-

-

23.00

5.71

31/03/2020

-

-

-

119.76

67.01

31/03/2021

-

-

-

198.17

43.51

(*) "Le crédit d'impôt unitaire est déterminé à la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants 
théoriques, calculés selon les règles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés à titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du 
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le 
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Inventaire des instruments financiers au 31 Mars 2023
Inventaire

Eléments d'actifs et libellé des valeurs Quantité Cours Devise 
cotation Valeur actuelle

% arrondi 
de l'actif 

net

Actions et valeurs assimilées 615,689,502.39 96.28

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 615,689,502.39 96.28

AALBERTS NV 325,185.00 43.41 EUR 14,116,280.84 2.21

AIXTRON SE 333,523.00 31.23 EUR 10,415,923.29 1.63

ALFEN N.V. 17,975.00 73.12 EUR 1,314,332.00 0.21

ALSTOM 382,656.00 25.08 EUR 9,597,012.48 1.50

AMADEUS FIRE AG 27,364.00 138.60 EUR 3,792,650.40 0.59

AMPLIFON SPA 149,399.00 31.94 EUR 4,771,804.06 0.75

ANDRITZ AG 269,552.00 62.30 EUR 16,793,089.60 2.63

ASR NEDERLAND NV 86,134.00 36.74 EUR 3,164,563.16 0.49

BANCA GENERALI SPA 511,171.00 29.38 EUR 15,018,203.98 2.35

BANKINTER SA 1,216,599.00 5.23 EUR 6,357,946.37 0.99

BARCO N.V. 175,115.00 27.44 EUR 4,805,155.60 0.75

BAWAG GROUP AG 398,917.00 44.66 EUR 17,815,633.22 2.79

BREMBO SPA 1,073,847.00 13.50 EUR 14,496,934.50 2.27

BRUNELLO CUCINELLI SPA 194,175.00 91.45 EUR 17,757,303.75 2.78

CANCOM SE 103,609.00 31.50 EUR 3,263,683.50 0.51

CARGOTEC OYJ-B SHARE 217,497.00 44.78 EUR 9,739,515.66 1.52

CTS EVENTIM AG + CO KGAA 283,321.00 57.45 EUR 16,276,791.45 2.55

EDENRED 240,074.00 54.54 EUR 13,093,635.96 2.05

EIFFAGE 106,374.00 99.74 EUR 10,609,742.76 1.66

ELIS SA -W/I 1,014,138.00 17.64 EUR 17,889,394.32 2.80

ENCAVIS AG 205,222.00 15.78 EUR 3,238,403.16 0.51

EURAZEO SE 148,938.00 65.50 EUR 9,755,439.00 1.53

EURONEXT NV - W/I 116,609.00 70.58 EUR 8,230,263.22 1.29

FINECOBANK SPA 939,200.00 14.14 EUR 13,280,288.00 2.08

FREENET AG 27,063.00 23.95 EUR 648,158.85 0.10

FUCHS PETROLUB SE-PREF 165,115.00 37.54 EUR 6,198,417.10 0.97

GECINA SA 132,617.00 95.55 EUR 12,671,554.35 1.98

GERRESHEIMER AG 198,398.00 91.15 EUR 18,083,977.70 2.83

GLANBIA PLC 1,087,632.00 13.36 EUR 14,530,763.52 2.27

GRAND CITY PROPERTIES 488,864.00 6.54 EUR 3,194,726.24 0.50

HUHTAMAKI OYJ 378,680.00 34.20 EUR 12,950,856.00 2.03

INMOBILIARIA COLONIAL SOCIMI 1,353,166.00 5.83 EUR 7,882,191.95 1.23

INTERPUMP GROUP SPA 344,496.00 51.65 EUR 17,793,218.40 2.78



BNP PARIBAS SMALLCAP EUROLAND ISR

Inventaire des instruments financiers au 31 Mars 2023

Rapport annuel au 31 Mars 2023 75

Eléments d'actifs et libellé des valeurs Quantité Cours Devise 
cotation Valeur actuelle

% arrondi 
de l'actif 

net

IPSOS 143,704.00 57.10 EUR 8,205,498.40 1.28

IVECO GROUP NV 840,728.00 8.72 EUR 7,335,351.80 1.15

JENOPTIK AG 220,670.00 31.32 EUR 6,911,384.40 1.08

KINEPOLIS 47,616.00 47.34 EUR 2,254,141.44 0.35

MEDIOBANCA SPA 996,463.00 9.27 EUR 9,235,219.08 1.44

MELEXIS NV 63,770.00 106.40 EUR 6,785,128.00 1.06

METSO OUTOTEC OYJ 1,516,147.00 10.04 EUR 15,222,115.88 2.38

MTU AERO ENGINES AG 59,903.00 230.60 EUR 13,813,631.80 2.16

PIRELLI & C SPA 2,460,958.00 4.62 EUR 11,374,547.88 1.78

RECORDATI INDUSTRIA CHIMICA 161,712.00 38.96 EUR 6,300,299.52 0.99

REPLY SPA 161,576.00 115.50 EUR 18,662,028.00 2.92

REXEL SA 728,051.00 21.95 EUR 15,980,719.45 2.50

S.O.I.T.E.C. 23,257.00 147.60 EUR 3,432,733.20 0.54

SESA SPA 50,911.00 122.90 EUR 6,256,961.90 0.98

SIGNIFY NV 190,199.00 30.64 EUR 5,827,697.36 0.91

SMURFIT KAPPA GROUP PLC 262,068.00 33.33 EUR 8,734,726.44 1.37

SOPRA STERIA GROUP 110,114.00 193.30 EUR 21,285,036.20 3.33

SPIE SA - W/I 833,280.00 26.74 EUR 22,281,907.20 3.48

TELEFONICA DEUTSCHLAND HOLDI 6,061,622.00 2.84 EUR 17,196,821.61 2.69

TIETOEVRY OYJ 273,631.00 28.92 EUR 7,913,408.52 1.24

VALMET OYJ 317,940.00 29.84 EUR 9,487,329.60 1.48

VERALLIA 364,047.00 39.30 EUR 14,307,047.10 2.24

VIRBAC SA 11,742.00 296.00 EUR 3,475,632.00 0.54

VISCOFAN SA 201,810.00 66.00 EUR 13,319,460.00 2.08

WENDEL 46,053.00 97.35 EUR 4,483,259.55 0.70

WIENERBERGER AG 157,944.00 26.64 EUR 4,207,628.16 0.66

WORLDLINE SA - W/I 303,041.00 39.11 EUR 11,851,933.51 1.85

Titres d'OPC 21,949,636.84 3.43

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et équivalents d´autres pays 
Etats membres de l´Union européenne 21,949,636.84 3.43

BNP PARIBAS CAH INVEST - PARTS I CAP 390 56,281.12 EUR 21,949,636.84 3.43

Créances 4,140,573.28 0.65

Dettes -2,322,383.70 -0.36

Dépôts - -

Autres comptes financiers 42,580.55 0.01

TOTAL ACTIF NET EUR 639,499,909.36 100.00


