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1. CHANGEMENTS INTÉRESSANT L'OPC
1. Changements  intéressant l'OPC 

Le Conseil d’administration de la Sicav BDCP OPPORTUNITIES (Code ISIN : FR0014007LY6) en date du 
11/05/2023, a décidé la non-introduction d’un mécanisme de plafonnement des demandes de rachat (« Gates »).   

 Date d’effet : 08/06/2023. 
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Section sur le gouvernement d’entreprise (RGE) 

I. Liste des mandats exercés dans des sociétés anonymes (SA) et/ou sociétés d’investissement à capital variable 
(SICAV) ayant leur siège sur le territoire français 

Noms des Administrateurs 
Nombre de

mandats 
Liste des mandats et fonctions 

M. Vincent de Bayser 
Directeur de Lazard Frères Gestion SAS

4 

 Président et Directeur Général des Sicav
o BDCP Opportunities 
o Capital Argenson 

 Directeur Général de la Sicav 54 Patrimoine 
 Administrateur de la Sicav Lazard Patrimoine Actions 

SRI 

Mme Nathalie Conte 
Directeur de Lazard Frères Gestion SAS

2 
 Administrateur des Sicav : 
o BDCP Opportunities 
o Objectif Gestion Mondiale 

Mme Manon Hallot 
Directeur adjoint Lazard Frères Gestion SAS

3 

 Administrateur des Sicav : 
o BDCP Opportunities 
o 54 Patrimoine 
o Antokat 

II. Conventions visées à l’article L.225-37-4 al.2 du Code de commerce 
La sicav n’a pas été informée de la conclusion de conventions relevant de l’article L.225-37-4 al.2 du Code de commerce 
au cours de l’exercice clos le 28 mars 2024. 

III. Tableau récapitulatif des délégations en cours de validité accordées par l’assemblée générale visées à l’article  
L.225-37-4 al.3 du Code de commerce 

Aucune délégation relevant de l’article L.225-37-4 al.3 du Code de commerce n’a été accordée, ni ne s’est poursuivie 
au cours de l’exercice clos le 28 mars 2024. 

IV. Choix de la modalité d’exercice de la direction générale 
Le Conseil d’Administration n’a pas opté pour la dissociation des fonctions de Président du Conseil d’Administration et 
de Directeur Général.  

JETONS DE PRESENCE  
La Sicav ne distribue aucun jeton de présence aux administrateurs. 
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2. RAPPORT DE GESTION
2. Rapport de  ge stion  

PERFORMANCE 

La performance de l’OPC sur la période est de : 7.75%. 

La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de l’OPC et n’est pas constante dans le temps. 

La performance de l’indice sur la période est de : 14.96%. 

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE 

Introduction 
La croissance mondiale a fait preuve d’une résistance inattendue au cours des douze derniers mois. L’économie 
américaine a été dynamique, grâce à la vigueur de la consommation des ménages et à la hausse des dépenses publiques. 
La croissance a été atone dans la zone euro, les principales économies avançant en ordre dispersé. Des deux côtés de 
l’Atlantique, le chômage est resté bas. Néanmoins, les marchés du travail ont montré des signes de rééquilibrage et 
l’inflation a nettement diminué. L’inflation des biens s’est normalisée mais l’inflation des services s’est avérée plus 
persistante, ne refluant que lentement. Les banques centrales américaine (Fed) et européenne (BCE) ont continué à 
resserrer leur politique monétaire avant d'annoncer la fin du cycle de durcissement et d'ouvrir la voie à des baisses de 
taux. La Fed a porté son taux directeur à 5,25%-5,50%, un plus haut depuis 22 ans. La BCE a porté le taux de dépôt à 
4,00%, un niveau qui n’avait jamais été atteint. La Banque du Japon a mis fin à sa politique de taux directeur négatif. En 
Chine, la réouverture de l’économie a permis un rebond de la consommation et de la croissance mais l’investissement 
a pâti du ralentissement de l’activité immobilière. Les tensions géopolitiques sont restées élevées. Dans cet 
environnement, les marchés actions ont enregistré de fortes hausses. Les taux d’intérêt ont alterné les phases de hausse 
et de baisse, évoluant au gré des anticipations de politique monétaire. 

Economie 

Aux Etats-Unis, la croissance du PIB a accéléré à +3,1% sur un an au T4 2023. Les créations d’emplois ont été solides à 
+243 000 en moyenne par mois. Le taux de chômage est resté bas à 3,8% en mars 2024. La croissance annuelle du 
salaire horaire a ralenti à +4,1% sur un an en mars 2024. Le glissement annuel des prix à la consommation a ralenti à 
+3,5% et +3,7% hors énergie et alimentation en mars 2024, mais avec des chiffres un peu plus forts début 2024. 

La Fed a augmenté son taux directeur de +50 points de base, à 5,25%-5,50%, avec la séquence suivante : une hausse de 
+0,25% en mai 2023, une première pause en juin 2023 et une hausse de +0,25% en juillet 2023. En décembre 2023, 
Jerome Powell a acté la fin du cycle de hausse des taux et ouvert la voie à un assouplissement monétaire en 2024. 

Dans la zone euro, la croissance du PIB a été quasi nulle à +0,1% sur un an au T4 2023. Cela masque des évolutions 
contrastées entre les pays. Le PIB a baissé de -0,2% en Allemagne tandis qu’il a augmenté de +0,6% en Italie, +0,7% en 
France et de +2,0% en Espagne. Les indices PMI se sont dégradés à l’été 2023 avant de se stabiliser à l’automne 2023 et 
de s’améliorer par la suite. Le taux de chômage est resté stable à 6,5% en février 2024. Le glissement annuel des prix à 
la consommation a ralenti à +2,4% et +2,9% hors énergie et alimentation en mars 2024. 

La BCE a augmenté ses taux directeurs de +100 points de base, avec la séquence suivante : +0,25% en mai 2023, +0,25% 
en juin 2023, +0,25% en juillet 2023 et +0,25% en septembre 2023. Le taux de dépôt est passé de 3,00% à 4,00%. En 
septembre 2023, Christine Lagarde a indiqué que les taux directeurs avaient atteints des niveaux suffisamment restrictifs. 

S’agissant des mesures non-conventionnelles, la BCE a annoncé, en juin 2023, mettre un terme aux réinvestissements 
effectués dans le cadre du programme APP. En décembre 2023, la BCE a annoncé une réduction de son portefeuille 
PEPP à partir de de juillet 2024, au rythme de -7,5 Mds d’EUR par mois en moyenne au second semestre 2024. Les 
réinvestissements cesseront fin 2024. 

En Chine, la croissance du PIB a accéléré à +5,2% sur un an au T4 2023. La levée complète des restrictions sanitaires, 
en décembre 2022, a permis un rebond de la consommation des ménages mais les difficultés du secteur de l’immobilier 
ont freiné l’investissement. Le taux de chômage urbain est resté stable à 5,3%. Le glissement annuel des prix à la 
consommation a ralenti à +0,1% sur un an en mars 2024.  

La banque centrale chinoise a réduit son taux directeur de 25 points de base à 2,50%, et le taux des réserves obligatoires 
de -75 points de base, à 10,00%.  
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Marchés 

L’indice MSCI World All Country des marchés actions mondiaux en dollar a augmenté de +21,2% au cours des douze 
derniers mois. Le Topix en yen a augmenté de +38,2%, le S&P 500 en dollar de +27,9%, l’Euro Stoxx en euro de +13,8% 
et l’indice MSCI des actions émergentes en dollar de +5,3%.  

Les attentes d’un atterrissage en douceur de l’économie américaine et d’un assouplissement des politiques monétaires 
ont été des facteurs de soutien. Les marchés actions ont également bénéficié de la forte hausse des méga-capitalisations 
technologiques aux Etats-Unis, en lien avec l’engouement autour de l’intelligence artificielle. Les actions japonaises ont 
bénéficié des politiques mises en place pour améliorer la rentabilité des entreprises.  

Les marchés obligataires ont alterné les phases de hausse et de baisse, les investisseurs basculant d’un scénario à l’autre 
en matière d’évolution des politiques monétaires.  

A l’été 2023, la bonne résistance de la croissance américaine et le message plus restrictif de la Fed ont amené les 
investisseurs à anticiper des taux directeurs durablement plus élevés aux Etats-Unis, amenant une envolée des taux 
souverains.  

Le mouvement s’est inversé à partir du mois de novembre 2023, lorsque les investisseurs ont interprété les 
communications des banques centrales et les publications macroéconomiques comme indiquant la fin du cycle de hausse 
des taux.  

Les taux d’intérêt sont repartis à la hausse au premier trimestre 2024, l’amélioration des perspectives de croissance et 
les surprises à la hausse sur l’inflation conduisant à une nette réduction des attentes en matière d’assouplissement des 
politiques monétaires. 

Le taux à 10 ans du Trésor américain a augmenté de +73 points de base à 4,20%, évoluant dans une fourchette comprise 
entre 3,31% et 4,99%, avec un point bas au printemps 2023 et un point haut à l’automne 2023. Le taux à 10 ans de l’Etat 
allemand s’est stabilisé à 2,30%, avec un point haut à 2,97% début octobre 2023 et un point bas à 1,89% fin  
décembre 2023. 

Les spreads de crédit des émetteurs privés européens se sont resserrés, passant de 155 à 108 points de base sur le 
compartiment investment grade et de 474 à 358 points de base sur le compartiment high yield, d’après les indices ICE 
Bank of America. 

L’euro s’est déprécié de 0,5% contre dollar, de 1,9% contre franc suisse et de 2,7% contre sterling. Il s’est apprécié de 
13,9% contre yen. En moyenne, les devises émergentes se sont dépréciées de 8,5% contre dollar, d’après l’indice de 
JPMorgan. 

L’indice S&P GSCI du prix des matières premières a augmenté de 1,5%. Le prix du baril de Brent est passé de 80 dollars 
à 87 dollars avec un point bas à 72 dollars en juin 2023 et un point haut à 97 dollars en septembre 2023. 

POLITIQUE DE GESTION 

Un environnement toujours peu lisible mais une économie américaine qui devrait continuer de tirer la croissance 
mondiale. 
En Europe, les perspectives de croissance s’améliorent et les banques centrales (BCE et BOE) semblent se diriger vers 
une première baisse des taux en juin. La perspective de baisses des taux pourrait continuer à soutenir les marchés à 
court terme. 
Dans ce contexte, nous avons relevé notre exposition aux actions et continuerons de saisir des opportunités. 

Quant aux taux d’intérêt, ces derniers devraient rester volatils dans un contexte où les économies peuvent évoluer sur 
des trajectoires très différentes en termes de croissance et d’inflation. 
Nous restons vigilants et prudents sur cette classe d’actifs.  

Au 31 mars 2024, l’exposition aux actions s’établissait à 64.2%, et le solde de l’actif net était investi à hauteur de 26.9% 
en monétaire, 7.4% en obligations et le solde en gestion alternative. 

Nous continuons de privilégier dans notre sélection des entreprises ayant un bilan solide, peu de dette et un fort niveau 
de génération de cash. 
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Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice 

Titres 
Mouvements ("Devise de comptabilité") 

Acquisitions Cessions 

LAZARD EURO SHORT TERM MONEY MARKET "C 1 306 450,72 1 875 613,61

AMUNDI EURO LIQUIDITY SRI IC 2 049 827,88 1 059 299,19

CPR CASH P 1 370 256,64 1 570 135,78

LAZARD EURO MONEY MARKET "A 477 265,58 645 405,71

LAZARD USD MONEY MARKET 693 266,98 219 062,27

Lazard Credit 2027 Part PC H-EUR 361 391,20

LAZARD CREDIT 2028 EC EUR 357 987,52

LAZARD PATRIMOINE SRI Part PC 333 790,24

LAZARD EURO ALTERN -EURINSAC 26 615,96 236 396,01

BRENNTAG AG NAMEN 33 554,71 225 273,89
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3. INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
3. Informations réglementaires  

TECHNIQUES DE GESTION EFFICACE DE PORTEFEUILLE ET INSTRUMENTS FINANCIERS 
DERIVES (ESMA) EN EURO 

a) Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace du portefeuille et des instruments 
financiers dérivés 

• Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace : Néant. 
o Prêts de titres :   
o Emprunt de titres :   
o Prises en pensions :   
o Mises en pensions :   

• Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés : Néant. 
o Change à terme :   
o Future :   
o Options :   
o Swap :   

b) Identité de la/des contrepartie(s) aux techniques de gestion efficace du portefeuille et instruments 
financiers dérivés 

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés(*) 

Néant Néant 

(*) Sauf les dérivés listés. 
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c) Garanties financières reçues par l’OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie 

Types d’instruments Montant en devise du portefeuille 

Techniques de gestion efficace 

. Dépôts à terme 

. Actions 

. Obligations 

. OPCVM 

. Espèces (*) 

Total Néant 

Instruments financiers dérivés 

. Dépôts à terme 

. Actions 

. Obligations 

. OPCVM 

. Espèces 

Total Néant 

(*) Le compte Espèces intègre également les liquidités résultant des opérations de mise en pension. 

d) Revenus et frais opérationnels liés aux techniques de gestion efficace 

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du portefeuille 

. Revenus (*) 

. Autres revenus 

Total des revenus Néant 

. Frais opérationnels directs 

. Frais opérationnels indirects 

. Autres frais 

Total des frais Néant 

(*) Revenus perçus sur prêts et prises en pension. 
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TRANSPARENCE DES OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA REUTILISATION 
DES INSTRUMENTS FINANCIERS - REGLEMENT SFTR - EN DEVISE DE COMPTABILITE DE L’OPC 
(EUR)  
Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opérations relevant de la règlementation SFTR. 

PROCEDURE DE SELECTION ET D’EVALUATION DES INTERMEDIAIRES ET CONTREPARTIES 
Les intermédiaires utilisés par la société de gestion sont sélectionnés sur la base de différents critères d'évaluation, parmi 
lesquels figurent la recherche, la qualité d'exécution et de dépouillement des ordres, l'offre de services.  
Le « Comité Broker » de la société de gestion valide toute mise à jour dans la liste des intermédiaires habilités. Chaque 
pôle de gestion (taux et actions) rend compte au minimum deux fois par an au Comité Broker de l'évaluation de la 
prestation de ces différents intermédiaires et de la répartition des volumes d'opérations traités. 
L’information est consultable sur le site de la société de gestion : www.lazardfreresgestion.fr  

FRAIS D’INTERMEDIATION 
L’information concernant les frais d’intermédiation est consultable sur le site internet : www.lazardfreresgestion.fr. 

EXERCICE DES DROITS DE VOTE  
Lazard Frères Gestion S.A.S. exerce les droits de vote attachés aux titres détenus dans les OPC dont elle assure la 
gestion selon le périmètre et les modalités précisées dans la charte qu‘elle a établie concernant sa politique d'exercice 
des droits de vote. Ce document est consultable sur le site internet de la société de gestion : www.lazardfreresgestion.fr. 

COMMUNICATION DES CRITERES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITE DE 
GOUVERNANCE (ESG) 
Lazard Frères Gestion a la conviction forte que l’intégration de critères environnementaux, sociaux et de gouvernance 
(ESG) dans la gestion d’actifs est une assurance supplémentaire de la pérennité de la performance économique. 

En effet, la performance à long terme des investissements ne se limite pas à la seule prise en compte de la stratégie 
financière, elle doit également considérer les interactions de l’entreprise avec son environnement social, économique 
et financier. 

La prise en compte des critères ESG s’inscrit donc dans une démarche naturelle faisant partie de notre processus 
d’investissement. 

Notre approche globale peut se résumer ainsi : 
 L'analyse financière de l'entreprise, extrêmement exigeante, couvre la qualité des actifs, la solidité financière, la 

prévisibilité des cashflows et leur réinvestissement par la société, la dynamique de la rentabilité économique, sa 
pérennité et la qualité du management. 

 Cette pérennité est renforcée par la prise en compte de critères extra-financiers : 
- Critères sociaux : par la valorisation du capital humain, 
- Critères environnementaux : par la prévention de l’ensemble des risques environnementaux, 
- Critère de gouvernance : par le respect de l’équilibre entre les structures managériales et actionnariales, afin de 

prévenir les conflits d’intérêts potentiels et assurer le respect des intérêts des actionnaires minoritaires. 

L'intensité et les modalités de notre intégration des critères ESG peuvent naturellement varier suivant les classes d'actifs 
et les processus d'investissement, mais l’objectif commun est une meilleure appréhension des risques ESG susceptibles 
d’avoir un impact fort sur la valeur d’une entreprise ou d’un actif souverain. 

L’information concernant les critères ESG est consultable sur le site internet : www.lazardfreresgestion.fr. 

REGLEMENT SFDR ET TAXONOMIE 
Article 8  
Au titre de l’article 50 du règlement délégué de niveau 2 SFDR, des informations sur la réalisation des caractéristiques 
environnementales ou sociales promues par le produit financier faisant partie du présent rapport de gestion sont 
disponibles en annexe.  
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UTILISATION D’INSTRUMENTS FINANCIERS GERES PAR LA SOCIETE DE GESTION OU UNE 
SOCIETE LIEE  
Le tableau des instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée se trouve dans les annexes des 
comptes annuels de l’OPC. 

METHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL  
L’OPC utilise la méthode du calcul de l’engagement pour calculer le risque global de l’OPC sur les contrats financiers. 

REMUNERATIONS 
Les rémunérations fixes et variables versées au cours de l’exercice clos le 29 décembre 2023 par la société de gestion 
à son personnel identifié comme éligible à la réglementation UCITS et AIFM peuvent être obtenues sur demande par 
courrier, auprès du service juridique de Lazard Frères Gestion et figurent dans le rapport annuel de la société.  
L’enveloppe globale des rémunérations variables est fixée par le Groupe Lazard au regard de différents critères en ce 
compris les performances financières du Groupe Lazard au titre de l’année écoulée, en tenant compte des résultats de 
Lazard Frères Gestion.  
Le montant total des rémunérations variables ne doit pas entraver la capacité du Groupe Lazard et de Lazard Frères 
Gestion à renforcer leurs fonds propres en tant que de besoin. La Direction Générale décide du montant total des 
rémunérations réparties entre les rémunérations fixes et variables, dans le respect de la séparation absolue entre la 
composante fixe et la composante variable de la rémunération.  
Le montant total des rémunérations variables est déterminé en tenant compte de l’ensemble des risques financiers et 
extra financiers ainsi que des conflits d’intérêts.  
Le montant de la rémunération variable est ensuite individualisé et déterminé en partie en fonction de la performance 
de chaque Personnel Identifié.  
Annuellement, le « Comité de surveillance de la conformité de la politique de rémunération » de Lazard Frères Gestion, 
composé notamment de deux membres indépendants de la société de gestion, est chargé de donner un avis sur la bonne 
application de la politique de rémunération et sur sa conformité à la règlementation applicable. 

Population au 31/12/2023 : CDD et CDI de LFG, LFG Luxembourg et LFG Belgique 
(donc hors stagiaires, apprentis et hors LFG Courtage) 

Effectif au 31-12-2023 LFG - 
LFG Belgique - LFG 

Luxembourg 

Rémunérations fixes 
annuelles 2023 

en € 

Rémunération variable au titre de 2023 
(cash payé en 2024 et différé attribué en 2024)

en € 

215 22 350 834 30 080 401 

"Personnel identifié" 

Catégorie Nombre de salariés 
Rémunérations fixes et variables agrégées 

2023 (salaires annuels et bonus cash et 
différés) 

Senior Management 3 5 094 000 

Autres 60 29 390 304

Total 63 34 484 304 

NB : les montants sont des montants non chargés 
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AUTRES INFORMATIONS 
Le prospectus complet de l’OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un délai d’une 
semaine sur simple demande écrite du porteur auprès de : 

LAZARD FRERES GESTION SAS 
25, rue de Courcelles – 75008 PARIS 

www.lazardfreresgestion.fr 
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4. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
4. Certification du  Commissaire aux C omptes 

Certification du commissaire aux comptes 



61, rue Henri Regnault
92400 Paris La Défense Cedex
France
Tél : +33 (0)1 49 97 60 00
Fax : +33 (0)1 49 97 60 01
www.mazars.fr

Forvis Mazars
Société anonyme d'expertise comptable et de commissariat aux comptes à
directoire et conseil de surveillance
Siège social : 61, rue Henri Regnault - 92400 Paris La Défense Cedex
Capital de 8 320 000 euros - RCS Nanterre 784 824 153

SICAV BDCP OPPORTUNITIES

Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes 
annuels
Exercice clos le 28 mars 2024

DocuSign Envelope ID: EA70A78C-01C3-413F-8640-A0F22015B6A0
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w

ØmqjpÑpnfjphuklrqkfggi�npfjphuq
vukfggtpnfjphuklrqklpqghqpjphuqklrqkfijpntrqÙÚxw{Û�ÜrjkeÚxw{Û{xylmk�hlrklrknhoorinr

irtfjp�rqkÝktfÞmqjpÑpnfjphuklrkuhqkfggi�npfjphuq�kuhmqk�hmqkpuÑhiohuqkßmrktrqkfggi�npfjphuqktrq

gtmqkpoghijfujrqkfmsßmrttrqkuhmqkf�huqkgihn�l��kqrthukuhjirkÞm�rorujkgihÑrqqphuurt�khuj

ghij�kqmiktrknfifnjàirkfggihgip�klrqkgipunpgrqknhogjf�trqkfggtpßm�q�kuhjfoorujkghmiknrßmp

nhunriurktrqkpuqjimorujqkÑpufunpriqkrukghijrÑrmpttr�krjkqmiktfkgi�qrujfjphukl�ruqro�trklrq

nhogjrqkfmkir�filklmkgtfuknhogjf�trklrqkhi�fupqorqklrkgtfnrorujknhttrnjpÑkÝknfgpjft

�fipf�trÚ

Ùrqkfggi�npfjphuqkfpuqpkghij�rqkqápuqnip�rujklfuqktrnhujrsjrklrkt�fmlpjklrqknhogjrqkfuumrtq

gipqklfuqktrmikruqro�tr�krjklrktfkÑhiofjphuklrkuhjirkhgpuphukrsgipo�rknpkf�fujÚk�hmq

u�rsgipohuqklhunkgfqkl�hgpuphukqmiklrqk�t�orujqklrknrqknhogjrqkfuumrtqkgipqkpqht�orujÚ

��ipÑpnfjphuqkqg�npÑpßmrq
�hmqkf�huqk��ftrorujkgihn�l��knhuÑhio�orujkfmskuhiorqkl�rsrinpnrkgihÑrqqphuurt

fggtpnf�trqkrukÐifunr�kfmsk��ipÑpnfjphuqkqg�npÑpßmrqkgi��mrqkgfiktrqkjrsjrqkt��fmskrj

i��trorujfpirqÚ

�hmqkuáf�huqkgfqkláh�qri�fjphukÝkÑhiomtrikqmiktfkqpun�ipj�krjktfknhunhilfunrkf�rnktrqknhogjrq

fuumrtqklrqkpuÑhiofjphuqklhuu�rqklfuqktrkifgghijklrk�rqjphuklmk�huqrptkláflopupqjifjphukrj

lfuqktrqkfmjirqklhnmorujqkflirqq�qkfmskfnjphuufpirqkqmiktfkqpjmfjphukÑpufunpàirkrjktrqknhogjrq

fuumrtqÚ

�hmqkfjjrqjhuqklrkt�rspqjrunrklfuqktfkqrnjphuklmkifgghijklr�rqjphuknhuqfni�rkfm

�hm�riurorujkl�rujirgipqr�klrqkpuÑhiofjphuqkirßmpqrqkgfikt�fijpntrkÙÚkww�ÛÜ�Ûzklmknhlrklr

nhoorinrÚ

erqghuqf�ptpj�qklrktfklpirnjphukrjklrqkgriqhuurq
nhuqjpjmfujktrk�hm�riurorujkl�rujirgipqrkirtfjp�rqkfms
nhogjrqkfuumrtq
�tkfggfijprujkÝktfklpirnjphukl��jf�tpiklrqknhogjrqkfuumrtqkgi�qrujfujkmurkpof�rkÑplàtr

nhuÑhio�orujkfmsià�trqkrjkgipunpgrqknhogjf�trqkÑifuâfpqfpuqpkßmrklrkorjjirkrukgtfnrktr

nhujiãtrkpujriurkßmárttrkrqjporku�nrqqfpirkÝktá�jf�tpqqrorujklrknhogjrqkfuumrtqur

nhoghijfujkgfqkláfuhoftprqkqp�upÑpnfjp�rq�kßmrknrttrqÛnpkgih�pruurujklrkÑifmlrqkhmki�qmtjruj

láriirmiqÚ

Ùhiqklrkt��jf�tpqqrorujklrqknhogjrqkfuumrtq�kptkpunho�rkÝktfklpirnjphukl���ftmriktfknfgfnpj�

lrktf�����Ýkghmiqmp�irkqhukrsgthpjfjphu�klrkgi�qrujriklfuqknrqknhogjrq�ktrknfqk�nä�fuj�

trqkpuÑhiofjphuqku�nrqqfpirqkirtfjp�rqkÝktfknhujpumpj�kl�rsgthpjfjphukrjkl�fggtpßmriktfknhu�rujphu
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nhogjf�trklrknhujpumpj�kl�rsgthpjfjphu�kqfmÑkq�ptkrqjkgi��mklrktpßmplriktf�����hmklrknrqqri

qhukfnjp�pj�Ú

Ùrqknhogjrqkfuumrtqkhujk�j�kfiiåj�qkgfiktrk�huqrptkl�flopupqjifjphuÚ

erqghuqf�ptpj�qklmknhoopqqfpirkfmsknhogjrqkirtfjp�rqkÝ
t�fmlpjklrqknhogjrqkfuumrtq
�tkuhmqkfggfijprujkl��jf�tpikmukifgghijkqmiktrqknhogjrqkfuumrtqÚk�hjirkh�ÞrnjpÑkrqjkl�h�jrupi

t�fqqmifunrkifpqhuuf�trkßmrktrqknhogjrqkfuumrtqkgipqklfuqktrmikruqro�trkurknhoghijrujkgfq

l�fuhoftprqkqp�upÑpnfjp�rqÚkÙ�fqqmifunrkifpqhuuf�trknhiirqghulkÝkmukup�rfmk�tr��

l�fqqmifunr�kqfuqkjhmjrÑhpqk�fifujpikßm�mukfmlpjki�ftpq�knhuÑhio�orujkfmskuhiorqkl�rsrinpnr

gihÑrqqphuurtkgriorjklrkqæqj�ofjpßmrorujkl�jrnjrikjhmjrkfuhoftprkqp�upÑpnfjp�rÚkÙrq

fuhoftprqkgrm�rujkgih�rupiklrkÑifmlrqkhmki�qmtjrikl�riirmiqkrjkqhujknhuqpl�i�rqknhoor

qp�upÑpnfjp�rqkthiqßmrkt�hukgrmjkifpqhuuf�trorujkq�fjjrulirkÝknrkßm�rttrqkgmpqqruj�kgipqrq

pulp�plmrttrorujkhmkruknmomt��kpuÑtmrunriktrqkl�npqphuqk�nhuhopßmrqkßmrktrqkmjptpqfjrmiqklrq

nhogjrqkgiruurujkrukqrkÑhulfujkqmiknrmsÛnpÚ

�hoorkgi�npq�kgfikt�fijpntrkÙÚxw{Û��lmknhlrklrknhoorinr�kuhjirkopqqphuklrknrijpÑpnfjphuklrq

nhogjrqkurknhuqpqjrkgfqkÝk�fifujpiktfk�pf�ptpj�khmktfkßmftpj�klrktfk�rqjphuklrk�hjir�����Ú

�fuqktrknflirkl�mukfmlpjki�ftpq�knhuÑhio�orujkfmskuhiorqkl�rsrinpnrkgihÑrqqphuurt

fggtpnf�trqkrukÐifunr�ktrknhoopqqfpirkfmsknhogjrqkrsrinrkqhukÞm�rorujkgihÑrqqphuurtkjhmj

fmkthu�klrknrjkfmlpjÚkvuhmjirç

èptkplrujpÑprkrjk��ftmrktrqkipqßmrqkßmrktrqknhogjrqkfuumrtqknhoghijrujklrqkfuhoftprq
qp�upÑpnfjp�rq�kßmrknrttrqÛnpkgih�pruurujklrkÑifmlrqkhmki�qmtjrujkl�riirmiq�kl�Ñpupjkrjkorj
rukém�irklrqgihn�lmirqkl�fmlpjkÑfnrkÝknrqkipqßmrq�krjkirnmrpttrklrqk�t�orujqkßm�pt
rqjporkqmÑÑpqfujqkrjkfggihgip�qkghmikÑhulrikqhukhgpuphuÚkÙrkipqßmrklrkuhuÛl�jrnjphu
l�murkfuhoftprkqp�upÑpnfjp�rkgih�rufujkl�murkÑifmlrkrqjkgtmqk�tr��kßmrknrtmpkl�mur
fuhoftprkqp�upÑpnfjp�rki�qmtjfujkl�murkriirmi�knfiktfkÑifmlrkgrmjkpogtpßmriktfknhttmqphu�ktf
ÑftqpÑpnfjphu�ktrqkhopqqphuqk�hthujfpirq�ktrqkÑfmqqrqkl�ntfifjphuqkhmktrknhujhmiurorujklm
nhujiãtrkpujriurkê

èptkgirulnhuufpqqfunrklmknhujiãtrkpujriurkgrijpurujkghmikt�fmlpjkfÑpuklrkl�Ñpupiklrq
gihn�lmirqkl�fmlpjkfggihgip�rqkruktfknpinhuqjfunr�krjkuhuklfuqktrk�mjkl�rsgiporikmur
hgpuphukqmikt�rÑÑpnfnpj�klmknhujiãtrkpujriurê

èptkfggi�nprktrknfifnjàirkfggihgip�klrqko�jählrqknhogjf�trqkirjrumrqkrjktrknfifnjàir
ifpqhuuf�trklrqkrqjpofjphuqknhogjf�trqkÑfpjrqkgfiktfklpirnjphu�kfpuqpkßmrtrqkpuÑhiofjphuq
trqknhunriufujkÑhmiuprqklfuqktrqknhogjrqkfuumrtqê
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èptkfggi�nprktrknfifnjàirkfggihgip�klrt�fggtpnfjphukgfiktfkqhnp�j�klrk�rqjphuklrktf
nhu�rujphuknhogjf�trklrknhujpumpj�kl�rsgthpjfjphukrj�kqrthuktrqk�t�orujqknhttrnj�q�
t�rspqjrunrkhmkuhukl�murkpunrijpjmlrkqp�upÑpnfjp�rktp�rkÝklrqk���urorujqkhmkÝklrq
npinhuqjfunrqkqmqnrgjp�trqklrkorjjirkrunfmqrktfknfgfnpj�klrktf�����Ýghmiqmp�ir
qhukrsgthpjfjphuÚk�rjjrkfggi�npfjphukq�fggmprkqmiktrqk�t�orujqknhttrnj�qkÞmqßm�Ýktfklfjr
lrkqhukifgghij�k�jfujkjhmjrÑhpqkifggrt�kßmrklrqknpinhuqjfunrqkhmk���urorujqkmtj�iprmiq
ghmiifprujkorjjirkruknfmqrktfknhujpumpj�kl�rsgthpjfjphuÚk��ptknhuntmjÝkt�rspqjrunrkl�mur
punrijpjmlrkqp�upÑpnfjp�r�kptkfjjpirkt�fjjrujphuklrqktrnjrmiqklrkqhukifgghijkqmiktrq
puÑhiofjphuqkÑhmiuprqklfuqktrqknhogjrqkfuumrtqkfmkqmÞrjklrknrjjrkpunrijpjmlrkhm�kqpknrq
puÑhiofjphuqkurkqhujkgfqkÑhmiuprqkhmkurkqhujkgfqkgrijpurujrq�ptkÑhiomtrkmurknrijpÑpnfjphu
f�rnki�qri�rkhmkmukirÑmqklrknrijpÑprikê

èptkfggi�nprktfkgi�qrujfjphukl�ruqro�trklrqknhogjrqkfuumrtqkrjk��ftmrkqpktrqknhogjrq
fuumrtqkirÑtàjrujktrqkhg�ifjphuqkrjk���urorujqkqhmqÛÞfnrujqklrkofupàirkÝkruklhuuri
murkpof�rkÑplàtrÚ

Ùr�hoopqqfpirkfmsknhogjrq

Ðhi�pqkëfìfiq

íîïðñòñóôõö÷øùôïøúûîðøñûøñüîñýïþ�îðõöøñ�üø�ðöô�ï�õø

�ô�õ�ø�ðñîõð�ø�ðï�ï�ñøðñûîð�ñ�îöñýïþ�îðõöøñ�üø�ðöô�ï�õø

	pttrqk������Ûe��
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5. COMPTES DE L'EXERCICE
5. Comptes  de l'exercice 

BILAN AU 28/03/2024 en EUR 

ACTIF 

28/03/2024 31/03/2023 

IMMOBILISATIONS NETTES

DÉPÔTS

INSTRUMENTS FINANCIERS 24 259 322,12 19 997 515,40

Actions et valeurs assimilées 11 177 466,43 8 709 807,71

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 11 177 466,43 8 709 807,71

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé

Obligations et valeurs assimilées

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé

Titres de créances

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé

Titres de créances négociables

Autres titres de créances

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé

Organismes de placement collectif 13 081 855,69 11 287 707,69

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 

12 646 315,47 10 982 488,03

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

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

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

Autres organismes non européens 435 540,22 305 219,66

Opérations temporaires sur titres

Créances représentatives de titres 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 instruments financiers

CRÉANCES 10 120,02 6 083,55

Opérations de change à terme de devises

Autres 10 120,02 6 083,55

COMPTES FINANCIERS 1 472,99 241 559,53

Liquidités 1 472,99 241 559,53

TOTAL DE L'ACTIF 24 270 915,13 20 245 158,48
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PASSIF 

28/03/2024 31/03/2023 

CAPITAUX PROPRES 

Capital 24 321 662,86 20 399 021,38

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

Report à nouveau (a)

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) -101 813,22 -165 187,44

Résultat de l’exercice (a,b) -86 582,52 -106 820,13

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 24 133 267,12 20 127 013,81

* Montant représentatif de l'actif net

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 137 648,01 118 144,67

Opérations de change à terme de devises

Autres 137 648,01 118 144,67

COMPTES FINANCIERS

Concours bancaires courants

Emprunts

TOTAL DU PASSIF 24 270 915,13 20 245 158,48

(a) Y compris comptes de régularisation 
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice 
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HORS-BILAN AU 28/03/2024 en EUR 

28/03/2024 31/03/2023 

OPÉRATIONS DE COUVERTURE

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés 

Engagement sur marché de gré à gré

Autres engagements

AUTRES OPÉRATIONS

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés 

Engagement sur marché de gré à gré

Autres engagements
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COMPTE DE RESULTAT AU 28/03/2024 en EUR 

28/03/2024 31/03/2023 

Produits sur opérations financières 

Produits sur dépôts et sur comptes financiers

Produits sur actions et valeurs assimilées 231 213,07 86 748,53

Produits sur obligations et valeurs assimilées

Produits sur titres de créances 1 323,57

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres

Produits sur instruments financiers à terme

Autres produits financiers -73,44 2 100,08

TOTAL (1) 231 139,63 90 172,18

Charges sur opérations financières

Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres

Charges sur instruments financiers à terme

Charges sur dettes financières 38,65 584,69

Autres charges financières

TOTAL (2) 38,65 584,69

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) 231 100,98 89 587,49

Autres produits (3)

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 315 556,01 158 901,83

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4) -84 455,03 -69 314,34

Régularisation des revenus de l'exercice (5) -2 127,49 -37 505,79

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (6)

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 - 6) -86 582,52 -106 820,13
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ANNEXES COMPTABLES

1. REGLES ET METHODES COMPTABLES 

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

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent : 
- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 
- régularité, sincérité, 
- prudence, 
- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

Le mode de comptabilisation retenu pour l'enregistrement des produits des titres à revenu fixe est celui des intérêts 
encaissés. 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
La durée de l’exercice est de 12 mois. 

Règles d'évaluation des actifs 

1.1. Les instruments financiers et valeurs négociées sur un marché réglementé sont évalués à leur prix 
de marché.

 Les instruments de type « actions et assimilés » sont valorisés sur la base du dernier cours connu sur leur 
marché principal. 
Le cas échéant, les cours sont convertis en euros suivant le cours des devises à Paris au jour de l’évaluation (source 
WM Closing). 

 Les instruments financiers de taux : 
Les instruments de taux sont pour l'essentiel valorisés en mark-to-market, sur la base soit de prix issus de Bloomberg 
(BGN)® à partir de moyennes contribuées, soit de contributeurs en direct. 
Il peut exister un écart entre les valeurs retenues au bilan, évaluées comme indiqué ci-dessus, et les prix auxquels 
seraient effectivement réalisées les cessions si une part de ces actifs en portefeuille devait être liquidée. 

 Les instruments de types « obligations et assimilés »  sont valorisés sur la base d’une moyenne de prix 
recueillis auprès de plusieurs contributeurs en fin de journée. 
Les instruments financiers dont le cours n’a pas été constaté le jour de l’évaluation ou dont le cours a été corrigé, sont 
évalués à leur valeur probable de négociation dont la responsabilité est assurée par l'Assemblée Générale.  
Ces évaluations et leur justification sont communiquées au commissaire aux comptes à l’occasion de ses contrôles. 

Toutefois, les instruments suivants sont évalués selon les méthodes spécifiques suivantes : 

 Les instruments de types « titres de créance négociables » 
Les titres de créances négociables (TCN) sont vamorisés en mark-to-market, sur la base soit de prix issus de bloomberg 
(BVAL et/ou BGN) à partir de moyennes contribuées, soit de contributeurs en direct. 

Il peut exister un écart entre les valeurs retenues au bilan, évaluées comme indiqué ci-dessus, et les prix auxquels 
seraient effectivement réalisées les cessions si une part de ces actifs en portefeuille devait être liquidée. 

La valorisation des instruments du marché monétaire respecte les dispositions du règlement (UE) 2017/1131 du  
14 juin 2017. En conséquence, l’OPC n’a pas recours à la méthode du coût amorti. 

 OPC :  
Les parts ou actions d’OPC sont évaluées à la dernière valeur liquidative connue.  
Les parts ou actions d’OPC dont la valeur liquidative est publiée mensuellement peuvent être évaluées sur la base de 
valeurs liquidatives intermédiaires calculées sur des cours estimés. 
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 Acquisitions / Cessions temporaires de titres 
Les titres pris en pension sont évalués à partir du prix de contrat, par l’application d’une méthode actuarielle utilisant 
un taux de référence (€STR, taux interbanques à 1 ou 2 semaines, Euribor 1 à 12 mois) correspondant à la durée du 
contrat. 
Les titres donnés en pension continuent d’être valorisés à leur prix de marché. La dette représentative des titres donnés 
en pension est calculée selon la même méthode que celle utilisée pour les titres pris en pension. 

 Opérations à terme fermes et conditionnelles 
Les contrats à terme et les options sont évalués sur la base d’un cours de séance dont l’heure de prise en compte est 
calée sur celle utilisée pour évaluer les instruments sous-jacents. 
Les positions prises sur les marchés à terme fermes ou conditionnels et du gré à gré sont valorisées à leur prix de 
marché ou à leur équivalent sous-jacent. 

1.2. Les instruments financiers et valeurs non négociés sur un marché réglementé 
Tous les instruments financiers de l'OPC sont négociés sur des marchés réglementés. 

1.3. Méthodes d’évaluation des engagements hors-bilan 
Les opérations de hors-bilan sont évaluées à la valeur d’engagement. 
La valeur d’engagement pour les contrats à terme fermes est égale au cours (en devise de l'OPC) multiplié par le nombre 
de contrats multiplié par le nominal. 
La valeur d’engagement pour les opérations conditionnelles est égale au cours du titre sous-jacent (en devise de l'OPC) 
multiplié par le nombre de contrats multiplié par le delta multiplié par le nominal du sous-jacent. 
La valeur d’engagement pour les contrats d’échange est égale au montant nominal du contrat (en devise de l'OPC). 

Frais de gestion 
Les frais de gestion sont calculés à chaque valorisation. 
Le taux de frais de gestion annuel est appliqué à l’actif brut (égal à l’actif net avant déduction des frais de gestion du jour) 
selon la formule ci-après : 

Actif brut 
x taux de frais de fonctionnement et de gestion 

x nb jours entre la VL calculée et la VL précédente 
365 (ou 366 les années bissextiles) 

Ces montants sont alors enregistrés au compte de résultat de l’OPC et versés intégralement à la société de gestion.. 

La société de gestion effectue le paiement des frais de fonctionnement de l'OPC et notamment : 
. de la gestion financière ; 
. de la gestion administrative et comptable ; 
. de la prestation du dépositaire ; 
des autres frais de fonctionnement : 
. honoraires des commissaires aux comptes ; 
. publications légales (Balo, Petites Affiches, etc…) le cas échéant. 

Ces frais n’incluent pas les frais de transactions. 
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Les frais se décomposent de la manière suivante, selon les modalités prévues au règlement :  

Frais facturés à l’OPC Assiette Action Taux Barème (TTC maximum) 

Frais de gestion financière Actif net FR0014007LY6 1,40% 

Frais de fonctionnement et autres 
services 

Actif net 
Appliqués à 

l'action 
0,02 % 

Frais indirects 
(commissions et frais de gestion) 

Actif net 
Appliqués à 

l'action 
3.00 % 

Commissions de mouvement  
(de 0 à 100% perçues par la société 
de gestion et de 0 à 100% perçues 

par le dépositaire) 

Prélèvement 
maximum sur 

chaque 
transaction 

Appliqués à 
l'action 

Actions, obligations,
titres de créances, 

Change 
De 0 à 0,50% 

Instruments sur 
marché à terme et 
autres opérations 

De 0 à 450 € par 
lot/contrat 

Commission de surperformance Actif net FR0014007LY6
20% TTC au-delà de la performance de

l’indicateur de référence 

Des rétrocessions perçues de frais de gestion ou de droits d’entrée 
Le mode de calcul du montant des rétrocessions est défini dans les conventions de commercialisation. 
- Si le montant calculé est significatif, une provision est alors constituée au compte 61719. 
- Le montant définitif est comptabilisé au moment du règlement des factures après reprise des éventuelles provisions. 

Détail du calcul de la commission de surperformance : 
La commission de surperformance correspond à des frais variables, et est contingente à la réalisation par l'OPC d’une 
performance supérieure à celle de son indice de référence sur la période d’observation. 
Si une provision est constatée au terme de la période d’observation, elle est cristallisée, c’est à dire qu’elle est 
définitivement acquise et devient payable au Gestionnaire. 

Méthode de calcul 
Le calcul du montant de la commission de surperformance est basé sur la comparaison entre la performance de chaque 
action de l'OPC et celle d’un OPC fictif réalisant la performance de son indice de référence et enregistrant le même 
schéma de souscription et de rachats que l'OPC réel. La surperformance générée par l'action de l'OPC à une date 
donnée s’entend comme étant la différence positive entre l’actif de l'action de l'OPC et l’actif de l’OPC fictif à la même 
date. Si cette différence est négative, ce montant constitue une sous-performance qu’il conviendra de rattraper au cours 
des années suivantes avant de pouvoir provisionner à nouveau au titre de la commission de surperformance. 

Rattrapage des sous-performances et période de référence 
Comme précisé dans les guidelines ESMA concernant les commissions de surperformance, « la période de référence 
est la période au cours de laquelle la performance est mesurée et comparée à celle de l’indice de référence et à l’issue 
de laquelle, il est possible de réinitialiser le mécanisme de compensation de la sous-performance passée. » Cette période 
est fixée à 5 ans. Cela signifie qu’au-delà de 5 années consécutives sans cristallisation, les sous-performances non-
compensées antérieures à cinq ans ne seront plus prises en compte dans le calcul de la commission de surperformance. 

Période d’observation 
La première période d’observation commencera avec une durée de douze mois commençant le 01/04/2022. A l’issue 
de chaque exercice, l’un des deux cas suivants peut se présenter : 
 L'action de l'OPC est en sous-performance sur la période d’observation. Dans ce cas, aucune commission n’est 
prélevée, et la période d’observation est prolongée d’un an, jusqu’à un maximum de 5 ans (période de référence). 
 L'action de l'OPC est en surperformance sur la période d’observation. Dans ce cas, la société de gestion perçoit les 
commissions provisionnées (cristallisation), le calcul est réinitialisé, et une nouvelle période d’observation de douze 
mois démarre. 

Provisionnement 
A chaque établissement de la valeur liquidative (VL), la commission de surperformance fait l’objet d’une provision (de 
20% de la surperformance) dès lors que la performance de l'action de l'OPC est supérieure à celle de l’OPC fictif sur la 
période d’observation, ou d’une reprise de provision limitée à la dotation existante en cas de sous-performance. En cas 
de rachats en cours de période, la quote-part de provision constituée correspondant au nombre d'actions rachetées, 
sera définitivement acquise et prélevée par le Gestionnaire. 
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Cristallisation 
La période de cristallisation, à savoir la fréquence à laquelle la commission de surperformance provisionnée le cas 
échéant doit être payée à la société de gestion, est de douze mois. 
La première période de cristallisation se terminera le dernier jour de l’exercice se terminant le 31/03/2023. 
La commission de surperformance est prélevée même en cas de performance négative de l'OPC. 

Affectation des sommes distribuables 

Définition des sommes distribuables 

Les sommes distribuables sont constituées par : 

Le résultat : 

Le résultat net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde de régularisation des revenus. 
Le résultat net de l'exercice est égal au montant des intérêts, arrérages, dividendes, primes et lots, rémunération ainsi 
que tous produits relatifs aux titres constituant le portefeuille de l'OPC majoré du produit des sommes momentanément 
disponibles et diminué des frais de gestion et de la charge des emprunts. 

Les Plus et Moins-values : 

Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées au cours de 
l’exercice, augmentées des plus-values nettes de même nature constatées au cours d’exercices antérieurs n’ayant pas 
fait l’objet d’une distribution ou d’une capitalisation et diminuées ou augmentées du solde du compte de régularisation 
des plus-values. 

Modalités d'affectation des sommes distribuables : 

Action(s) Affectation du résultat net 
Affectation des plus ou moins-

values nettes réalisées 

Action BDCP Opportunities Capitalisation Capitalisation 
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2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 28/03/2024 en EUR 

28/03/2024 31/03/2023 

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 20 127 013,81

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) 4 547 703,40 20 424 180,12

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) -2 259 511,47 -495 963,93

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 255 227,15 19 727,89

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -316 531,25 -10 917,61

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme

Frais de transactions -32 338,64 -68 805,28

Différences de change 52 828,88 -41 906,61

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 1 843 330,27 370 013,57

Différence d'estimation exercice N 2 213 343,84 370 013,57

Différence d'estimation exercice N-1 -370 013,57

Variations 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

Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation -84 455,03 -69 314,34

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 24 133 267,12 20 127 013,81
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3. COMPLEMENTS D'INFORMATION 

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS 
FINANCIERS 

Montant %

ACTIF 

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES

TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES

TITRES DE CRÉANCES

TOTAL TITRES DE CRÉANCES

PASSIF 

OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS

TOTAL OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS 
FINANCIERS 

HORS-BILAN 

OPÉRATIONS DE COUVERTURE

TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE

AUTRES OPÉRATIONS

TOTAL AUTRES OPÉRATIONS

| 

3.2. VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN 

Taux fixe % 
Taux 

variable 
% Taux 

révisable
% Autres % 

ACTIF

Dépôts

Obligations et valeurs 
assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur 
titres

Comptes financiers 1 472,99 0,01

PASSIF

Opérations temporaires sur 
titres

Comptes financiers

HORS-BILAN

Opérations de couverture

Autres opérations
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3.3. VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D’ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-
BILAN(*) 

< 3 mois % ]3 mois - 1 
an]

% ]1 - 3 ans] % ]3 - 5 ans] % > 5 ans % 

ACTIF

Dépôts

Obligations et 
valeurs assimilées

Titres de créances

Opérations 
temporaires sur 
titres

Comptes financiers 1 472,99 0,01

PASSIF

Opérations 
temporaires sur 
titres

Comptes financiers

HORS-BILAN

Opérations de 
couverture

Autres opérations

(*) Les positions à terme de taux sont présentées en fonction de l'échéance du sous-jacent. 
| 

3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE 
PASSIF ET DE HORS-BILAN (HORS EUR) 

Devise 1
USD

Devise 2
CHF

Devise 3
GBP

Devise N
AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant % 

ACTIF

Dépôts

Actions et valeurs assimilées 2 667 698,07 11,05 687 648,42 2,85 611 304,52 2,53

Obligations et valeurs assimilées

Titres de créances

OPC 1 357 688,71 5,63

Opérations temporaires sur titres

Créances 2 622,67 0,01 2 317,35 0,01

Comptes financiers 163,97

PASSIF

Opérations de cession sur instruments 
financiers

Opérations temporaires sur titres

Dettes

Comptes financiers

HORS-BILAN

Opérations de couverture

Autres opérations
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3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE 

Nature de débit/crédit 28/03/2024 

CRÉANCES

Coupons et dividendes en espèces 10 120,02

TOTAL DES CRÉANCES 10 120,02

DETTES

Achats à règlement différé 110 991,50

Frais de gestion fixe 26 656,51

TOTAL DES DETTES 137 648,01

TOTAL DETTES ET CRÉANCES  -127 527,99
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3.6. CAPITAUX PROPRES 

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés 

En action En montant 

Actions souscrites durant l'exercice 4 604,492 4 547 703,40

Actions rachetées durant l'exercice -2 281,991 -2 259 511,47

Solde net des souscriptions/rachats 2 322,501 2 288 191,93

Nombre d'actions en circulation à la fin de l'exercice 22 905,384

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat 

En montant 

Total des commissions acquises

Commissions de souscription acquises

Commissions de rachat acquises

3.7. FRAIS DE GESTION 

28/03/2024 

Commissions de garantie

Frais de gestion fixes 315 556,01

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,42

Frais de gestion variables provisionnés

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés

Frais de gestion variables acquis 

Pourcentage de frais de gestion variables acquis 

Rétrocessions des frais de gestion

3.8. ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNES 

3.8.1. Garanties reçues par l'OPC : 

Néant. 

3.8.2. Autres engagements reçus et/ou donnés : 

Néant. 
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3.9. AUTRES INFORMATIONS 

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

28/03/2024 

Titres pris en pension livrée

Titres empruntés

3.9.2. Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépôts de garantie 

28/03/2024 

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

Instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan

3.9.3. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe 

Code ISIN Libellé 28/03/2024 

Actions

Obligations

TCN

OPC 8 298 163,45

FR0013254331 LAZARD ACT AMERIC PC H-EUR 1 637 488,26

FR0010380675 LAZARD ACTIONS EMERGENTES "R 515 724,48

FR001400CC65 Lazard Credit 2027 Part EC H-EUR 156 588,60

FR001400CC73 Lazard Credit 2027 Part PC H-EUR 378 238,00

FR001400KCT4 LAZARD CREDIT 2028 EC EUR 360 213,75

FR0013432143 
LAZARD CREDIT OPPORTUNITIES PVC 
EUR 

316 043,00

FR0010505313 
LAZARD EURO CORP HIGH YIELD PVC 
EUR 

183 284,40

FR0010263244 LAZARD EURO MONEY MARKET "A 1 709 200,01

FR0013507019 
LAZARD EURO SHORT DURATION 
HIGH YIELD SRI PART PVC 

396 552,20

FR0011291657 
LAZARD EURO SHORT TERM MONEY 
MARKET "C 

573 074,76

FR0011310598 LAZARD GESTION FLEXIBLE "A 369 571,28

FR0011637156 LAZARD INVESTISSEMENT PEA-PME "A 156 218,40

FR0000004012 LAZARD JAPON "A 243 094,60

FR0014008M81 LAZARD JAPON "A H 467 625,30

FR0000284283 LAZARD USD MONEY MARKET 539 692,11

IE00BYQDN348 
LAZARD US EQTY CONCENT C ACC 
USD 

295 554,30

Instruments financiers à terme

Total des titres du groupe 8 298 163,45
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3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES 

Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente au résultat 

28/03/2024 31/03/2023 

Sommes restant à affecter 

Report à nouveau

Résultat -86 582,52 -106 820,13

Acomptes versés sur résultat de l'exercice

Total -86 582,52 -106 820,13

28/03/2024 31/03/2023 

Affectation

Distribution

Report à nouveau de l'exercice

Capitalisation -86 582,52 -106 820,13

Total -86 582,52 -106 820,13

| 

Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values 
nettes 

28/03/2024 31/03/2023 

Sommes restant à affecter 

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées

Plus et moins-values nettes de l'exercice -101 813,22 -165 187,44

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

Total -101 813,22 -165 187,44

28/03/2024 31/03/2023 

Affectation 

Distribution

Plus et moins-values nettes non distribuées

Capitalisation -101 813,22 -165 187,44

Total -101 813,22 -165 187,44
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3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU 
COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES 

31/03/2023 28/03/2024 

Actif net en EUR 20 127 013,81 24 133 267,12

Nombre de titres 20 582,883 22 905,384

Valeur liquidative unitaire 977,85 1 053,60

Capitalisation unitaire sur +/- values nettes -8,02 -4,44

Capitalisation unitaire sur résultat -5,18 -3,78
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3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS en EUR 

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou 
nominal

Valeur actuelle % Actif 
Net

Actions et valeurs assimilées

Actions et valeurs assimilées négociées sur un marché 
réglementé ou assimilé

ALLEMAGNE

ALLIANZ SE-REG EUR 1 392 386 697,60 1,60

DEUTSCHE BOERSE AG EUR 2 400 455 160,00 1,89

MERCK KGA EUR 1 710 279 756,00 1,16

TOTAL ALLEMAGNE 1 121 613,60 4,65

ETATS-UNIS

ALPHABET- A USD 1 895 264 826,25 1,10

AMAZON.COM INC USD 980 163 678,15 0,68

AMPHENOL CORP-CL A USD 1 913 204 319,03 0,85

APPLE INC USD 1 586 251 821,56 1,05

BECTON DICKINSON USD 540 123 725,00 0,51

ESTEE LAUDER COMPANIES INC -A- USD 300 42 819,44 0,18

HONEYWELL INTERNATIONAL INC USD 930 176 743,06 0,73

MICROSOFT CORP USD 689 268 403,78 1,11

MOTOROLA SOL. WI USD 670 220 219,07 0,91

NVIDIA CORP USD 30 25 098,89 0,10

THE WALT DISNEY USD 1 970 223 193,70 0,92

VISA INC CLASS A USD 645 166 672,78 0,69

ZOETIS INC USD 810 126 907,50 0,53

TOTAL ETATS-UNIS 2 258 428,21 9,36

FINLANDE

KONE OY B NEW EUR 3 557 153 448,98 0,64

TOTAL FINLANDE 153 448,98 0,64

FRANCE

AIR LIQUIDE EUR 2 650 511 026,00 2,12

BNP PARIBAS EUR 6 830 449 823,80 1,86

BUREAU VERITAS SA EUR 8 690 245 753,20 1,02

CARREFOUR EUR 2 400 38 100,00 0,15

DASSAULT SYST. EUR 5 810 238 442,40 0,99

ESSILORLUXOTTICA EUR 1 760 369 072,00 1,53

HERMES INTERNATIONAL EUR 121 286 286,00 1,19

L'OREAL EUR 672 294 772,80 1,22

LVMH (LOUIS VUITTON - MOET HENNESSY) EUR 630 525 231,00 2,18

ORANGE EUR 22 780 248 028,64 1,03

PERNOD RICARD EUR 1 495 224 175,25 0,93

SANOFI EUR 4 110 373 845,60 1,55

SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 1 035 216 987,75 0,90

TOTALENERGIES SE EUR 7 000 444 290,00 1,84

TOTAL FRANCE 4 465 834,44 18,51

IRLANDE

ACCENTURE PLC - CL A USD 795 255 143,47 1,06

MEDTRONIC PLC USD 1 910 154 126,39 0,63

SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 3 210 135 686,70 0,56

TOTAL IRLANDE 544 956,56 2,25

PAYS-BAS

ASML HOLDING NV EUR 605 539 781,00 2,24

HEINEKEN EUR 2 600 232 284,00 0,96

TOTAL PAYS-BAS 772 065,00 3,20
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3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS en EUR (suite) 

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou 
nominal

Valeur actuelle % Actif 
Net

ROYAUME-UNI

ASTRAZENECA PLC GBP 2 900 362 198,96 1,50

RELX PLC GBP 6 220 249 105,56 1,03

UNILEVER PLC EUR 7 775 361 693,00 1,50

TOTAL ROYAUME-UNI 972 997,52 4,03

SUISSE

GIVAUDAN-REG CHF 51 210 553,59 0,87

NESTLE SA-REG CHF 2 400 236 237,47 0,98

ROCHE HOLDING AG-GENUSSSCHEIN CHF 1 020 240 857,36 1,00

STMICROELECTRONICS NV EUR 5 020 200 473,70 0,83

TOTAL SUISSE 888 122,12 3,68

TOTAL Actions et valeurs assimilées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé 

11 177 466,43 46,32

TOTAL Actions et valeurs assimilées 11 177 466,43 46,32

Organismes de placement collectif

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non 
professionnels et équivalents d'autres pays

FRANCE

AMUNDI EURO LIQUIDITY SRI IC EUR 10,2 2 462 054,84 10,20

CG NOUVELLE ASIE Z EUR 608 466 360,32 1,93

CPR CASH P EUR 58 1 332 834,78 5,53

LAZARD ACT AMERIC PC H-EUR EUR 4 923 1 637 488,26 6,78

LAZARD ACTIONS EMERGENTES "R EUR 288 515 724,48 2,14

Lazard Credit 2027 Part EC H-EUR EUR 140 156 588,60 0,65

Lazard Credit 2027 Part PC H-EUR EUR 350 378 238,00 1,57

LAZARD CREDIT 2028 EC EUR EUR 351 360 213,75 1,49

LAZARD CREDIT OPPORTUNITIES PVC EUR EUR 260 316 043,00 1,31

LAZARD EURO CORP HIGH YIELD PVC EUR EUR 93 183 284,40 0,76

LAZARD EURO MONEY MARKET "A EUR 389,5 1 709 200,01 7,08

LAZARD EURO SHORT DURATION HIGH YIELD SRI PART 
PVC 

EUR 340 396 552,20 1,65

LAZARD EURO SHORT TERM MONEY MARKET "C EUR 278 573 074,76 2,38

LAZARD GESTION FLEXIBLE "A EUR 247 369 571,28 1,53

LAZARD INVESTISSEMENT PEA-PME "A EUR 780 156 218,40 0,65

LAZARD JAPON "A EUR 890 243 094,60 1,00

LAZARD JAPON "A H EUR 382 467 625,30 1,93

LAZARD USD MONEY MARKET USD 338 539 692,11 2,24

TOTAL FRANCE 12 263 859,09 50,82

IRLANDE

LAZARD US EQTY CONCENT C ACC USD USD 1 620 295 554,30 1,22

TOTAL IRLANDE 295 554,30 1,22

LUXEMBOURG

AMUNDI RUSSELL 2000 UCITS ETF - USD C USD 300 86 902,08 0,36

TOTAL LUXEMBOURG 86 902,08 0,36

TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés 
aux non professionnels et équivalents d'autres pays 

12 646 315,47 52,40

Autres organismes non européens

ETATS-UNIS

INVESCO QQQ TRUST SERIES 1 USD 415 170 614,95 0,71

SPDR TRUST SERIES 1 USD 547 264 925,27 1,09

TOTAL ETATS-UNIS 435 540,22 1,80
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3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS en EUR (suite) 

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou 
nominal

Valeur actuelle % Actif 
Net

TOTAL Autres organismes non européens 435 540,22 1,80

TOTAL Organismes de placement collectif 13 081 855,69 54,20

Créances 10 120,02 0,04

Dettes -137 648,01 -0,57

Comptes financiers 1 472,99 0,01

Actif net 24 133 267,12 100,00

Action BDCP Opportunities EUR 22 905,384 1 053,60
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TEXTE DES RESOLUTIONS

BDCP OPPORTUNITIES 
Société d’Investissement à Capital Variable 

Siège social : 10, avenue Percier – 75008 Paris 
910 984 061 RCS PARIS 

RESOLUTION D’AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES 

EXERCICE CLOS LE 28 MARS 2024 

Deuxième resolution 

L’Assemblée Générale approuve les sommes distribuables de l’exercice qui s’élèvent à : 
-86 582,52 € Somme distribuable afférente au résultat 
-101 813,22 € Somme distribuable afférente aux plus et moins-values nettes 

et décide leur affectation comme suit : 

1) Somme distribuable afférente au résultat 
-86 582,52 € Capitalisation  

2) Somme distribuable afférente aux plus et moins-values nettes 
-101 813,22 € Capitalisation 

Aucun dividende ne sera donc mis en paiement au titre de ce deuxième exercice. 
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6. ANNEXE(S)
6. Annexe(s)  

Certification du commissaire aux comptes 
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 Caractéristiques de l’OPC 
 Caractéristiques de l’OPC  
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 Information SFDR 
 Information SFDR  
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