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1. CARACTÉRISTIQUES DE L’OPC
1. Caractéristiques de l’OPC
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2. CHANGEMENTS INTÉRESSANT L'OPC
2. Changements intéressant l'OPC

Changements intervenus au cours de l’exercice :

✓ Depuis le 6 septembre 2022 :  
• Les parts de votre FCP sont décimalisées jusqu’en cent-millièmes de parts.
• Processus ISR, la notation ESG telle que mesurée par MSCI ESG est inférieure ou égale à 4.3/10.
• L’administrateur de l’indicateur de référence est MSCI Limited n’est plus inscrit sur le registre 

d’administrateurs et d’indices de référence tenu par l’ESMA.
• Modification de l’heure de centralisation (12h au lieu de 11h)

✓ Depuis le 31/10/2022, il y a une modification dans l’approche ISR :
• Sur la phrase relative à l’exclusion des émetteurs dont la notation carbon émission est inférieure à 5.5
• Ajout d’un paragraphe dérogatoire pour changement dans la méthodologie 

 
✓ Au 02/01/2023 la note carbone est passée de 5.5 à 6.

Changements à venir :

✓ Aucun
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3. RAPPORT DE GESTION
3. Rapport de gestion

COMMENTAIRE DE GESTION

Au cours de l’exercice, 

ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES part P (FR0010283838) progresse de 19,47 %. Le MSCI EMU Net 

Return progresse quant à lui de 24,08%.

ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES part I (FR0011720960) progresse de 20,67%.

ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES part IXL (FR0013412301) progresse de 20,97%.

A fin juin, ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES était exposé à hauteur de 96.56% à des produits éligibles 

au PEA. Ce taux a été supérieur à 75% sur un an glissant du 1er juillet 2022 au 30 juin 2023.

Juillet 2022

Le mois de juillet a été une nouvelle fois très riche en rebondissements : banques centrales, publications de résultats, 

gaz… Au niveau des publications, alors que près de 50% des entreprises ont communiqué leurs résultats semestriels, 

ceux-ci se sont révélés dans l’ensemble meilleurs qu’attendus. Cependant, les communications des entreprises se sont 

avérées plus prudentes pour les mois à venir eu égard à l’environnement macroéconomique qui se dégrade et à de 

nouvelles difficultés d’approvisionnement. Dans ce contexte, après trois mois de baisse, les marchés d’actions ont enfin 

pu rebondir fortement. Les séances ont été très volatiles et la nervosité était palpable. Mais le marché a surtout été 

marqué par une surperformance des valeurs de croissance par rapport au segment value.

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Barco (+26.69%) et Nexans (+26.57%). Barco a publié des 

chiffres solides pour le premier semestre. Presque tous les secteurs de l'entreprise ont retrouvé leurs niveaux de ventes 

et de rentabilité d'avant la pandémie. Excellente publication de résultats également pour Nexans qui réalise un très bon 

trimestre (chiffre d’affaires en hausse de 15%) et revoit à la hausse ses perspectives pour l’année 2022.

À l’inverse, Rheinmetall (-18.82%) a été victime des analystes de Deutsche Bank qui s'attendent à ce que les chiffres du 

deuxième trimestre se situent dans la partie inférieure de la fourchette des prévisions, tandis que la division Défense 

affichera des résultats probablement supérieurs. Repsol (-13.70%) a été pénalisé par l’évolution défavorable des prix du 

pétrole malgré la publication de chiffres solides pour le 2e trimestre.

Au cours du mois, nous avons fait entrer en portefeuille Hanover Rueck et nous avons sorti ForFarmers ainsi que Crédit 

Agricole et Aegon.

Août 2022

Porté par des publications de résultats trimestriels de qualité en Europe et des espoirs de moindre durcissement des 

banques centrales, le marché a acté un peu vite, que le plus dur était derrière nous. Cet état de fait aura duré un peu 

plus d’un mois (hausse du MSCI World de près de +12% entre fin juin et mi-août) avant que le dur retour à la réalité 

ne s’opère et que J.Powell nous rappelle que l’urgence de la situation impose la poursuite d’un resserrement monétaire 

long et douloureux (baisse de -7.6% du MSCI World sur la deuxième quinzaine d'août).

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Ubisoft (+10.84%) et Repsol (+7.09%). L’éditeur de jeux vidéo 

Ubisoft a bondi après la publication d'un article de Reuters indiquant que Tencent chercherait à augmenter sa 

participation dans la société et pourrait payer jusqu'à 100 euros par action soit plus du double du cours de bourse. 
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Repsol a publié des résultats trimestriels globalement conformes aux attentes. La société a bénéficié de très fortes 

marges de raffinage en Europe et continue de réduire sa dette et d’investir dans ses activités de transition.

À l’inverse, Faurecia (-18.01%) et l’ensemble du secteur des équipementiers automobile ont été pénalisés par les 

inquiétudes sur le risque de récession en Europe et l’envolée des prix de l’énergie. Aperam (-14.91%) a annoncé avoir 

atteint le sommet du pic cyclique au cours du deuxième trimestre de cette année et prévoit, en conséquence, un repli 

de ses résultats au troisième trimestre.

Septembre 2022

Après un été qui paraissait mettre fin à la tendance négative, grâce notamment à de bonnes publications semestrielles 

des entreprises, les sujets anxiogènes reprennent le dessus en septembre. Les marchés financiers ont évolué au gré des 

annonces macroéconomiques avec les politiques de resserrement des banquiers centraux, de l’inflation qui dépasse les 

attentes, de la crise au Royaume-Uni et des tendances politiques en Europe avec la victoire de l’extrême droite en Italie. 

Par ailleurs, la crise énergétique touche de plein fouet l’Europe même si les gouvernements font tout pour contenir et 

plafonner l’envolée des prix de l’énergie.

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Trigano (+4.68%) et ACS (+4.14%). Le spécialiste des véhicules 

de loisirs, Trigano, a publié des résultats annuels satisfaisants pour son exercice 2021/22 et a indiqué disposer d’un 

carnet de commandes rassurant pour la poursuite de sa croissance en 2023. ACS a annoncé l’acquisition de 

14% supplémentaires du capital d’Hochtief portant sa participation à 68.01%.

À l’inverse, Plastic Omnium (-27.08%) a chuté dans un contexte de forte baisse du secteur des équipementiers 

automobile à cause de l'envolée des prix de l'énergie. Mêmes causes du côté de Faurecia (-21.93%) qui sous-performe 

le sous-secteur des fournisseurs malgré des messages forts du côté de Hella sur la croissance, la demande et la rentabilité 

qui s'ajoutent à une forte dynamique de commandes.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé nos positions sur Alstom, Kaufman & Broad et Ubisoft et 

nous avons fait entrer Alfen, IMCD et L’Oréal en portefeuille.

Octobre 2022

En octobre, les sujets ne manquent pas d’alimenter les marchés toujours sous fond d’inflation et de hausse des taux. 

Néanmoins et il est important de le souligner, les investisseurs spéculent sur un possible ralentissement de la FED venant 

apporter une embellie et engendrant un mois positif sur la quasi-totalité des marchés actions. À cela, sont venues 

s’ajouter les publications des entreprises avec des chiffres meilleurs qu’attendus.

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Faurecia (+34.64%) et Manitou (+25.91%). L’équipementier 

automobile Faurecia a publié des résultats trimestriels de bonne facture avec un chiffre d’affaires de 6.6 milliards d’euros, 

supérieur au consensus. Par ailleurs, le groupe a relevé son objectif de ventes pour 2022. Le spécialiste des appareils de 

manutention Manitou a publié un résultat trimestriel en progression de 33% porté par des carnets de commandes bien 

remplis.

À l’inverse, Adidas (-16.74%) a émis un avertissement sur ses résultats en amont de sa publication trimestrielle. 

L’équipementier sportif a abaissé sa prévision de chiffre d’affaires et de marge pour l’exercice 2022. La direction de 

Bpost (-9.34%) a annoncé le retrait temporaire du CEO Dirk Tirez en attendant les résultats d’une enquête interne de 

conformité. Cette enquête est relative à la concession de la distribution des journaux en Belgique, au cours duquel ont 

été révélés des éléments qui pourraient indiquer des violations des codes de conduite de la société et des lois applicables.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous n’avons pas fait entrer ou sortir de valeur du portefeuille.
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Novembre 2022

En novembre, les marchés actions ont enregistré l’un des meilleurs mois de l’année : deuxième plus forte hausse pour 

l’indice Stoxx 600 (+6.89%) et troisième pour les indices S&P 500 et MSCI World. Le mois a connu une actualité chargée 

qu’elle soit politique avec les élections américaines de mi-mandat, ou macroéconomique avec une nouvelle hausse de 

taux de la FED et de la banque d’Angleterre ainsi qu’une résurgence des cas de COVID-19, en Chine, dans un contexte 

de léger assouplissement des restrictions.

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Adidas (+23.52%) et De’Longhi (+22.15%). Le marché a accueilli 

très favorablement la nomination de Bjorn Gulden au poste de CEO d’Adidas. A la tête du concurrent Puma au cours 

des 9 dernières années, il a largement contribué à la remise en ordre de la société et à la relance de la marque. De’Longhi 

a publié des résultats trimestriels en ligne avec les attentes mais a rassuré le marché en confirmant ses objectifs 2022 et 

ne montrant aucun signe de dégradation supplémentaire.

À l’inverse, Alfen (-14.68%) a publié d’excellents résultats pour le trimestre, mais ses perspectives de fin d’année un peu 

décevantes ont déclenché des prises de bénéfices. Le câblier Nexans (-11.10%) a été victime d’une dégradation de 

recommandation de Bank of America qui passe de « neutre » à « sous-performance », estimant que les risques cycliques 

auxquels l'entreprise est confrontée ont été négligés.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé nos positions sur Beiersdorf qui ne répondait plus à nos 

exigences ESG et nous avons profité de l’OPA de la famille fondatrice de Somfy pour sortir la valeur. Nous avons en 

revanche fait entrer Airbus.

Décembre 2022

Le mois de décembre, a été à l’image de l’année 2022 : négatif sur les marchés d’actions et chahuté par les politiques 

des banques centrales et notamment la BCE qui a alerté sur la nécessité de poursuivre de manière volontaire le 

mouvement de relèvement des taux directeurs. En conséquence, les valeurs croissance euro ont sous-performé le 

marché sur le mois. Les actions de petites capitalisations euro redressent la tête en relatif sur le mois, mais terminent 

tout de même l’année très largement derrière les actions de grandes capitalisations.

Du côté des entreprises, parmi les meilleurs performeurs, on retrouve Bénéteau (+30.68%) et Puma (+16.43%). Le 

fabricant français de bateaux Bénéteau a présenté des objectifs financiers ambitieux pour la période 2022-25 avec une 

accélération à compter de 2023, portée par un carnet de commandes solide, l'apaisement des tensions dans la chaîne 

d'approvisionnement et des hausses de prix.

À l’inverse, Faurecia (-11.70%) a fortement baissé dans le sillage du secteur des équipementiers automobile. La société 

a également finalisé la cession des 33% de HBPO détenus par Hella à Plastic Omnium pour 290 millions d’euros. Ce 

dernier a subi le même sort sur le mois affichant une baisse de -8.43%.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous n’avons fait aucune sortie et aucune entrée dans le fonds.

Janvier 2023

Le mois de janvier 2023 restera historique pour les marchés actions. Dans le jargon financier, nous appelons cela un 

rallye : une période durant laquelle le cours d’un actif connaît une hausse soutenue. Cela s’illustre par, le MSCI Asia 

Pacific (en USD) à +7,84% suivi par le MSCI Europe (en EUR) +6,72% et pour clôturer le MSCI North America (en 

USD) +6,59%.

Du côté microéconomique, la saison des publications trimestrielles et annuelles commence. A fin janvier, 30% des 

entreprises du MSCI World ont publié. Les chiffres d’affaires sont plutôt en ligne avec les attentes (50% de surprises 

positives) et les bénéfices globalement meilleurs qu’anticipés (60% de surprises positives). 
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En Europe, seulement 20% des entreprises ont annoncé leurs résultats et la tendance est similaire avec 57% de surprises 

positives sur les ventes et 54% sur les bénéfices. Même si l’optimisme est encore de mise, nous constatons une amplitude 

moins importante sur ce trimestre par rapport aux six dernières échéances, annonçant des anticipations plus prudentes 

de la part du consensus. 

Du côté des entreprises, parmi les meilleurs performeurs, on retrouve Faurecia (+28.38%) et Aperam (+22.48%). 

L’équipementier automobile Faurecia a bénéficié d’un excellent début d’année du secteur automobile. La société a par 

ailleurs annoncé avoir bouclé le refinancement de l'acquisition de son homologue allemand Hella. Le producteur d’acier 

inoxydable Aperam réalise un très bon mois grâce notamment au soutien apporté par la baisse des prix de l’énergie en 

Europe.

À l’inverse, la compagnie pétrolière autrichienne OMV (-4.68%) a subi les foudres des analystes de JP Morgan qui ont 

dégradé leur recommandation sur OMV et d’autres valeurs du secteur sur la base de la correction « substantielle » des 

prix du gaz dans l’UE. Les analystes de HSBC ont publié une recommandation à alléger pour le spécialiste français du 

diagnostic in vitro Biomérieux (-4.66%).

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé nos positions sur Metsa Board qui ne répondait plus à nos 

exigences ESG ainsi que Deutz. Par ailleurs, nous avons fait entrer Moncler en portefeuille.

Février 2023

L’année 2023 avait commencé sur les chapeaux de roue alimentée par l’enthousiasme des investisseurs face à la détente 

de l’inflation, à une croissance toujours soutenue et l’espoir d’un assouplissement de politique monétaire. Mais retour 

à la réalité en février, où le constat est sans appel, l’inflation se maintient à un niveau élevé et les autres marqueurs 

restent positifs, ne montrant pas de signes d’inflexion incitant les investisseurs à la prudence. 

Au cours du mois, les publications de résultats trimestrielles et annuelles se sont poursuivies. À fin février, 90% des 

entreprises du MSCI World ont publié. Les chiffres d’affaires sont plutôt en ligne avec les attentes (58% de surprises 

positives) et les bénéfices globalement meilleurs qu’anticipés (60% de surprises positives). En Europe, 73% des 

entreprises ont annoncé leurs résultats et la tendance est similaire avec 59% de surprises positives sur les ventes et 56% 

sur les bénéfices. La prudence sur les perspectives reste néanmoins présente malgré les bons résultats. 

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Barco (+16.01%) et Faurecia (+14.17%).

Barco a publié des résultats solides pour l’année 2022 et est positive sur les perspectives 2023. L’activité revient sur des 

niveaux post-covid hors Chine notamment sur la division divertissement (cinéma, expérience immersive). Le second 

semestre a été l’occasion pour Barco de stabiliser sa chaine d’approvisionnement améliorant les livraisons sur son carnet 

de commandes. Le groupe a réussi à relever le défi d’une croissance forte et rentable et compte bien continuer dans ce 

sens puisque les perspectives pour 2023 restent ambitieuses. L’équipementier automobile Faurecia a publié des résultats 

2022 solides qui confirment l’amélioration séquentielle du second semestre. Par ailleurs, le groupe s’est montré 

rassurant sur ses prévisions 2023 et a annoncé avoir reçu une offre ferme pour vendre sa division SAS Cockpit Modules 

au groupe Motherson.

À l’inverse, Alfen (-10.21%) le spécialiste des solutions intelligentes en matière d’électricité a publié des résultats 

trimestriels légèrement sous les attentes, mais annonces des perspectives 2023 intéressantes. Le câblier Nexans (-5.97%) 

a publié des résultats solides pour 2022, mais reste prudent concernant 2023.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé notre position sur Adidas qui ne répondait plus à nos 

exigences de qualité. Par ailleurs, nous avons fait entrer Arcadis et Duerr en portefeuille.
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Mars 2023

En mars, les marchés boursiers ont connu de vives inquiétudes en raison du risque bancaire, provoqué notamment par 

la faillite de la banque américaine SVB et à cause de difficultés rencontrées par d'autres banques telles que Crédit Suisse. 

Ces événements ont provoqué des interventions de la part de la Fed, afin de soutenir le secteur bancaire et d'éviter un 

effet domino. Par conséquent, les investisseurs se sont repliés vers des actifs jugés plus sûrs. Les entreprises à grosse 

capitalisation boursière ont particulièrement bien tenu.

Ces inquiétudes ont provoqué un pic de volatilité en milieu de mois avant que celle-ci ne revienne sur ses niveaux de 

début de mois. Les rotations sectorielles ont également été notables, les secteurs défensifs tels que les biens de 

consommation, la technologie, les services aux collectivités et la santé ayant surperformé. À l'inverse, les banques et le 

secteur pétrolier ont été les plus touchés par cette situation, enregistrant des baisses significatives.

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Rheinmetall (+13.72%) et Jeronimo Martins (+12.31%). 

Rheinmetall a fait son entrée parmi les 40 valeurs de l’indice DAX au cours du mois en lieu et place de Fresenius Medical 

Care. Cette entrée dans l’indice phare de la bourse allemande a été permise par une année 2022 exceptionnelle et des 

perspectives 2023 toutes aussi bonnes. Le groupe de grande distribution portugais Jeronimo Martins (-11.33%) a publié 

des résultats trimestriels satisfaisants. Le groupe espère une diminution de la pression sur ses marges au cours de la 

deuxième moitié de l’année 2023 et s’attend à une amélioration des perspectives pour les consommateurs.

À l’inverse, la plupart des valeurs bancaires du portefeuille ont lourdement chuté sur le mois dans un contexte de 

craintes fortes sur le secteur après les faillites de banques américaines et le dossier Crédit Suisse : Société Générale 

(-23.92%), Deutsche Bank (-20.71%) et BNP Paribas (-16.54%). Le spécialiste italien de la conception de systèmes laser 

El. En. (-23.03%) a chuté suite au changement de recommandation des analystes de Banca Akros qui estiment que les 

prévisions de l’entreprise sont décevantes.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé notre position sur Kone qui ne répond plus à nos exigences 

de qualité et sur Trigano qui ne passe plus nos filtres ESG. Par ailleurs, nous avons fait entrer Brunel en portefeuille.

Avril 2023

Sell in May and go away ! L’adage sera-t-il prémonitoire ? 

La tendance en faveur de l’Europe se confirme sur le mois d’avril. Nous retrouvons le vieux continent en première place 

aussi bien sur le mois d’avril avec +1,97% que depuis le début de l’année (+10,08% pour le MSCI Europe (EUR)). 

L’Amérique du Nord se classe au deuxième rang avec une performance de +8,43% en 2023 et +1,25% sur le mois alors 

que l’Asie-Pacifique est à la traîne puisque sa performance annuelle est de 2,94% et est négative à -1,10% en avril.

La saison des publications trimestrielles commence. À fin avril, un peu moins de la moitié des entreprises a publié et les 

surprises sont positives au niveau mondial et européen, à croire que les attentes étaient sous-estimées. Le grand écart 

vient des résultats Europe vs Monde où la croissance des bénéfices 6,5% supérieures pour le vieux continent à 47,19% 

alors que pour la croissance des ventes, l’écart est moins important (+6,96% MSCI Europe vs +5,10% MSCI World).

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Cargotec (+11.77%) entrée lors de notre comité du mois d’avril 

et Rubis (+8.55%). L’entreprise finlandaise Cargotec enregistre un bon premier trimestre avec des marges toujours 

élevées et solides. Les anticipations sur les bénéfices restent fortes alors que les volumes seront plutôt en baisse. De 

plus, le projet de cessions MacGregor est toujours en cours ce qui permettra au groupe de continuer de dérouler sa 

stratégie. Après l’annonce de bons résultats fin mars et le versement du dividende, Rubis Photosol, filiale du groupe 

Rubis, annonce la signature de son premier crédit corporate syndiqué d'un montant de 115 M€. 



18

A l’inverse, Nexans (-14,92%) et Randstad (-9,85%) sont les mauvais élèves du mois. Lors de la publication du premier 

trimestre, Nexans a vu sa profitabilité impactée négativement, en cause la division Génération & Transmission. Sur le 

plus long terme la tendance reste positive et la normalisation devrait avoir lieu. Le spécialiste du travail temporaire subit 

la baisse de volume dans l’intérim. Néanmoins cette tendance est compensée par l’inflation salariale et le mix. Il faudra 

rester attentif pour capter les opportunités.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé notre position sur Aperam qui ne répondait plus à nos 

exigences de qualité.

Mai 2023

Le « sell in may and go away » aurait pu être conséquent sans la forte montée des valeurs technologiques. En effet les 

marchés actions affichent une contraction sur le mois de mai avec un MSCI World -1.25%, pénalisé par l’Europe (MSCI 

Europe -3.20%) et l’Asie Pacific (MSCI Asia Pacific -1.20%), elle-même plombée par la Chine (Hang Seng -8.04%). Seul le 

marché américain a été légèrement positif (SP 500 +0.42%) bénéficiant de sa large exposition aux entreprises du secteur 

des semi-conducteurs.

Les publications trimestrielles de résultats se sont poursuivies au mois de mai, confirmant la bonne tendance des 

premiers chiffres. Plus de 64% des entreprises du MSCI Europe ont publié des résultats meilleurs qu’attendu, même si 

les perspectives pour le reste de l’année dénotent une certaine prudence de la part des émetteurs dans un contexte 

compliqué.

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont BE SemiConductor (+26.69%) et Carel Industries (+9.03%). À 

l’image du secteur des semi-conducteurs, Be Semiconductor a vu s’envoler son cours tout au long du mois de mai. 

Effectivement, les investissements devraient reprendre dès 2024 portées par le restockage et la demande toujours 

croissante de la Chine. Vient s’ajouter à cela les nouveaux marchés avec l’électrification et l’IA qui seront des boosters 

de croissance. L’italien Carel Industries, spécialisé dans les solutions électroniques pour la gestion de l’énergie et le 

contrôle de la climatisation, a publié des résultats trimestriels affichant des revenus et un résultat net en forte croissance 

par rapport à l’année dernière.

À l’inverse, Derichebourg (-12.53%) a publié des résultats trimestriels décevants avec un chiffre d’affaires de 1.82 milliard 

d’euros contre 1.95 milliard attendus par les analystes. Par ailleurs, la société a indiqué que le chiffre d’affaires devrait 

continuer de progresser en 2023, mais avec un rythme plus lent. 

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé nos positions en direct sur les valeurs du secteur financier 

et nous avons fait entrer un ETF Banques afin de neutraliser une partie de notre risque sectoriel.

Juin 2023

Après un mois de mai en demi-teinte, les marchés actions se sont repris en juin en enregistrant un 4e mois positif depuis 

le début de l’année et le deuxième mois en termes de performance après celui de janvier pour le MSCI World (+6.05%), 

porté les marchés nord-américains avec un MSCI North America à +6.52%. L’Asie Pacific et l’Europe sont également en 

hausse, mais restent en retrait avec une performance divisée par deux par rapport aux marchés mondiaux (MSCI Asia 

Pacific +3.07% et MSCI Europe +2.25%).

Du côté des entreprises, les meilleurs performeurs sont Lotus Bakeries (+24.70%) et Puma (+23.81%). Le biscuitier 

belge Lotus Bakeries a réalisé un très bon mois, porté par l’amélioration de la recommandation des analystes de 

Berenberg en regard des bonnes performances des pairs du secteur.
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Du côté de l’équipementier sportif Puma, ce sont également des recommandations des analystes de Jefferies qui portent 

le titre. Ceux-ci estiment que la marque est résiliente et que les inquiétudes sur le 2e trimestre devraient être moins 

importantes que prévu.

À l’inverse, Rubis (-12.78%) a été malmenée à la suite de la démission du président de son conseil de surveillance, Olivier 

Heckenrothe. Celui-ci a considéré que le taux d'approbation de la résolution relative au renouvellement de son mandat 

de membre du conseil de surveillance lors de l'AG du 8 juin était insuffisant pour lui permettre de mener à bien sa 

mission de président du conseil. Fagron (-8.27%) baisse sur le mois avec l’ensemble du secteur pharmaceutique.

Lors de notre comité de gestion mensuel, nous avons soldé notre position sur Arkema qui ne répondait plus à nos 

exigences de qualité. À l’inverse, nous avons entré Safran et Wolters Kluwer qui constituent de bonnes opportunités.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

|

Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

Lyxor EURO STOXX Banks UCITS ETF P Acc 1 689 079,56 547 317,62

SODEXO / EX SODEXHO ALLIANCE 1 242 545,08 955 012,80

AIRBUS SE 843 002,86 500 786,30

L'OREAL 1 107 992,58 188 142,90

ALLIANZ SE-REG 1 250 851,64

BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES 153 130,23 970 731,94

SOMFY 1 050 434,00

IMCD BV 1 044 158,60

APERAM 166 516,08 830 755,43

ALFEN BEHEER BV 987 416,74
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4. INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
4. 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 :  

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 :  

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(*)

 
(*) 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  

Instruments financiers dérivés

. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces  

Total  

(*) 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  

. Frais opérationnels directs  

. Frais opérationnels indirects  

. Autres frais  

Total des frais  

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

REGLEMENT BENCHMARK ((UE) 2016/1011 DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL 
DU 8 JUIN 2016)
L’indicateur de référence retenu est l’Indice MSCI EMU (EUR) dividendes nets réinvestis (Code Bloomberg : 
MSDEEMUN Index).
L’administrateur de l’indicateur de référence est MSCI Limited. Il n’est plus inscrit sur le registre d’administrateurs et 
d’indices de référence tenu par l’ESMA. 
Des informations complémentaires sur l’indice de référence sont accessibles à l’adresse suivante : www.msci.com. 

APICIL Asset Management dispose d’une procédure de suivi des indices de référence utilisés décrivant les mesures à 
mettre en œuvre en cas de modifications substantielles apportées à un indice ou de cessation de fourniture de cet 
indice.

POLITIQUE DE BEST SELECTION
Conformément au Règlement Général de l'AMF, la société de gestion a mis en place une « Politique de Meilleure 
Sélection / Meilleure exécution » des intermédiaires et contreparties, tenue à disposition des investisseurs sur le site 
internet de la société de gestion www.apicil-asset-management.com
L'objectif de cette politique est de sélectionner, selon différents critères prédéfinis, les négociateurs et les intermédiaires 
dont la politique d'exécution permettra d'assurer le meilleur résultat possible lors de l'exécution des ordres.
Une évaluation multicritère est réalisée annuellement par la société. Elle prend en considération, selon les cas, plusieurs 
ou tous les critères suivants :
• Le suivi de la volumétrie des opérations par contrepartie ;
• L’analyse du risque de contrepartie et son évolution (une distinction est faite entre les intermédiaires courtiers et 

les contreparties bancaires) ;
• La nature de l’instrument financier, le lieu d’exécution, le prix d’exécution, le cas échéant le coût total, la rapidité 

d’exécution, la taille de l’ordre ;
• Les remontées des incidents opérationnels relevés par les gérants ou le Middle Office.

FRAIS D’INTERMEDIATION
Au cours de l’exercice, APICIL AM a eu recours à des services d'aide à la décision d'investissement et d'exécution 
d'ordres, au sens de l’instruction DOC-2007-02 (réf. 321-119 et 319-14 RG AMF) de l’Autorité des Marchés Financiers 
(AMF) qui n’ont pas été payés à partir des ressources propres d’APICIL AM. Ces frais d'intermédiation ont représenté 
pour l'exercice précédent un montant inférieur à 500 000 euros, raison pour laquelle un compte-rendu sur les frais 
d’intermédiation n’est pas requis.

POLITIQUE D’ENGAGEMENT ACTIONNARIAL
La politique d’engagement actionnarial comprend 2 volets : l’engagement actionnarial et l’exercice des droits de vote.
Les droits de vote attachés aux titres détenus par le FCP sont exercés par la société de gestion, laquelle est seule 
habilitée à prendre les décisions conformément à la réglementation en vigueur.
La politique d’engagement actionnarial de la société de gestion et le compte-rendu annuel de celle-ci sont disponibles 
sur le site internet de la société de gestion www.apicil-asset-management.com.

INSTRUMENTS FINANCIERS DETENUS EN PORTEFEUILLE EMIS PAR LE PRESTATAIRE OU 
ENTITE DU GROUPE
Conformément au règlement général de l’AMF, nous vous informons que le portefeuille ne détient pas d’OPCVM gérés 
par les entités du groupe.

http://www.apicil-asset-management.com
http://www.apicil-asset-management.com
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COMMUNICATION DES CRITERES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITE DE 
GOUVERNANCE (ESG)
En application de l’article L.533-22-1 du Code monétaire et financier, le processus d’investissement de l’OPCVM est 
indépendant de critères relatifs au respect d’objectifs sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance.

REGLEMENTATION SFDR ET TAXONOMIE 
Article 8 SFDR
L’OPC promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales au sens de l’article 8 du Règlement (UE) 
2019/2088 dit « Règlement SFDR ».

METHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL
Conformément à l’instruction AMF 2011-15, la méthode de calcul du risque global utilisée par la société de gestion est 
la méthode du calcul de l’engagement.

PEA
En application des dispositions de l’Article 91 quater L du Code Général des Impôts, Annexe 2, le FCP est investi de 
manière permanente à 75% au moins en titres et droits mentionnés aux a, b et c du 1° du I de l’article L. 221-31 du 
Code monétaire et financier.
Proportion d’investissement effectivement réalisé au cours de l’exercice : 96,56%.

POLITIQUE DE REMUNERATIONS 
La politique de rémunération d’APICIL Asset Management est conçue en accord avec les règlementations nationales et 
européennes (AIFM -Alternative Investment Fund Manager- et UCITS -Undertakings for Collective Investment in 
Transferable Securities) en matière de rémunération et de gouvernance. Depuis mars 2021, cette politique a intégré les 
obligations liées à la prise en compte des risques en matière de durabilité.
Les détails de la politique de rémunération, y compris la manière dont les rémunération et avantages sont déterminés, 
sont disponibles sur le site web suivant: www.apicil-asset-management.com.

Cette politique de rémunération promeut une gestion saine et efficace du risque et n’encourage pas une prise de risque 
qui serait incompatible avec les profils de risque, le règlement et les documents constitutifs des FIA ou OPCVM gérés 
par la Société de Gestion. Elle est également déterminée de manière à éviter les situations de conflits d’intérêts et pour 
prévenir les prises de risques inconsidérées ou incompatibles avec l’intérêt des clients de la Société de Gestion. 

L’ensemble des collaborateurs est concerné par cette politique. Cependant, les collaborateurs suivants sont considérés 
comme « personnel identifié » au titre des directives AIFM et UCITS, c’est-à-dire les collaborateurs considérés comme 
« preneurs de risques » :

- Les dirigeants (Directeur Général et Directeurs Généraux Délégués) ;
- Les responsables de gestion et les gérants, que ce soient des gérants financiers ou des gérants privés ;
- Le responsable Conformité et Contrôle Interne (RCCI) ;
- Le responsable du contrôle des risques ;
- Le responsable du middle-office ;
- Les membres de l’équipe de Distribution ;
- Tout autre collaborateur ayant un impact significatif sur le profil de risque de la société ou des OPCVM/FIA 

gérés et dont le salaire est significatif (c’est à dire équivalents à ceux des dirigeants, des gérants financiers ou 
des gérants privés.

L'ensemble du personnel est rémunéré sous la forme d'un salaire fixe et d’une éventuelle partie variable fondée sur des 
éléments d'appréciation qualitatifs et quantitatifs (selon les fonctions) sur la base de l’évaluation annuelle.

http://www.apicil-asset-management.com
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Exercice 2022 : 
Aucune modification n’a été apportée à la politique en 2022. La mise en œuvre de la politique de rémunération a fait 
l’objet au titre de l’exercice 2022 d’une évaluation interne et indépendante laquelle a vérifié le respect de la politique 
de rémunération adoptées par le Conseil d’administration.

Pour l’année civile 2022, les rémunérations sont réparties de la manière suivante :

Exercice 2022

Ensemble des 
collaborateurs Personnel Identifié

Effectifs (ETP en moyenne sur l’exercice 2022) 30 19

Rémunération totale 2 333 k€ 1 597 k€

Dont rémunération fixe versée au cours de 
l’exercice 2022 2 137 k€ 1 424 k€

Dont rémunération variable au titre de l’exercice 
2022 versée en 2023 196 k€ 173 k€

Dont non différé 196 k€ 173 k€

Dont différé 0 k€ 0 k€

Dont intéressement aux plus-values 0 k€ 0 k€

AUTRES INFORMATIONS
Le prospectus complet de l’OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un délai de huit 
jours ouvrés sur simple demande écrite du porteur auprès de :

APICIL Asset Management
20 rue de la Baume
75008 Paris
Adresse courriel : AM_Secretariat_General@apicil-am.com.
www.apicil-asset-management.com.

mailto:AM_Secretariat_General@apicil-am.com
http://www.apicil-asset-management.com
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5. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
5. Certification du Commissaire aux Comptes

Certification du commissaire aux comptes
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6. COMPTES DE L'EXERCICE
6. Comptes de l'exercice

BILAN AU 30/06/2023 en EUR

ACTIF

30/06/2023 30/06/2022

IMMOBILISATIONS NETTES   

DÉPÔTS   

INSTRUMENTS FINANCIERS 53 247 505,23 51 021 983,28
Actions et valeurs assimilées 51 528 731,15 50 581 770,24

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 51 528 731,15 50 581 770,24
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 1 718 774,08 440 213,04

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 1 718 774,08 440 213,04

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   
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 19 015,78 25 618,56
Opérations de change à terme de devises   
Autres 19 015,78 25 618,56

COMPTES FINANCIERS 2 219 282,89 1 529 311,03
Liquidités 2 219 282,89 1 529 311,03

TOTAL DE L'ACTIF 55 485 803,90 52 576 912,87
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PASSIF

30/06/2023 30/06/2022

CAPITAUX PROPRES

Capital 53 752 600,41 48 874 997,26

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

Report à nouveau (a)   

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) 302 036,70 2 340 734,76

Résultat de l’exercice (a,b) 1 087 685,43 1 108 833,18

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 55 142 322,54 52 324 565,20

* 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 343 481,36 252 347,67

Opérations de change à terme de devises   

Autres 343 481,36 252 347,67

COMPTES FINANCIERS   

Concours bancaires courants   

Emprunts   

TOTAL DU PASSIF 55 485 803,90 52 576 912,87

(a) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice
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HORS-BILAN AU 30/06/2023 en EUR

30/06/2023 30/06/2022

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 30/06/2023 en EUR

30/06/2023 30/06/2022

Produits sur opérations financières

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 23 861,09  

Produits sur actions et valeurs assimilées 1 829 944,77 1 822 674,74

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   

Autres produits financiers   

TOTAL (1) 1 853 805,86 1 822 674,74

Charges sur opérations financières

Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres   

Charges sur instruments financiers à terme   

Charges sur dettes financières 2 082,30 9 760,14

Autres charges financières   

TOTAL (2) 2 082,30 9 760,14

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) 1 851 723,56 1 812 914,60

Autres produits (3)   

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 651 447,76 707 404,56

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4) 1 200 275,80 1 105 510,04

Régularisation des revenus de l'exercice (5) -112 590,37 3 323,14

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

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 - 6) 1 087 685,43 1 108 833,18
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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

Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des coûts historiques et inscrits au bilan à 
leur valeur actuelle qui est déterminée par la dernière valeur de marché connue ou à défaut d'existence de marché par 
tous moyens externes ou par recours à des modèles financiers.
Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les coûts historiques des 
valeurs mobilières à leur entrée en portefeuille sont enregistrées dans des comptes « différences d'estimation ».
Les valeurs qui ne sont pas dans la devise du portefeuille sont évaluées conformément au principe énoncé ci-dessous, 
puis converties dans la devise du portefeuille suivant le cours des devises au jour de l'évaluation.

Dépôts :

Les dépôts d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois sont valorisés selon la méthode linéaire.

Actions, obligations et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Pour le calcul de la valeur liquidative, les actions et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé sont 
évaluées sur la base du dernier cours de bourse du jour.
Les obligations et valeurs assimilées sont évaluées au cours de clôture communiqués par différents prestataires de 
services financiers. Les intérêts courus des obligations et valeurs assimilées sont calculés jusqu'à la date de la valeur 
liquidative.

Actions, obligations et autres valeurs non négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Les valeurs non négociées sur un marché réglementé sont évaluées sous la responsabilité de la société de gestion en 
utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et le rendement, en prenant en considération les prix retenus 
lors de transactions significatives récentes.

Titres de créances négociables :

Les Titres de Créances Négociables et assimilés qui ne font pas l'objet de transactions significatives sont évalués de 
façon actuarielle sur la base d'un taux de référence défini ci-dessous, majoré le cas échéant d'un écart représentatif des 
caractéristiques intrinsèques de l'émetteur :

- TCN dont l'échéance est inférieure ou égale à 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor) ;
- TCN dont l'échéance est supérieure à 1 an : Taux des Bons du Trésor à intérêts Annuels Normalisés (BTAN) ou taux 
de l'OAT (Obligations Assimilables du Trésor) de maturité proche pour les durées les plus longues.
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Les Titres de Créances Négociables d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois pourront être évalués 
selon la méthode linéaire.

Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de France ou les 
spécialistes des bons du Trésor.

OPC détenus :

Les parts ou actions d'OPC seront valorisées à la dernière valeur liquidative connue.

Opérations temporaires sur titres :

Les titres reçus en pension sont inscrits à l'actif dans la rubrique « créances représentatives des titres reçus en 
pension » pour le montant prévu dans le contrat, majoré des intérêts courus à recevoir.

Les titres donnés en pension sont inscrits en portefeuille acheteur pour leur valeur actuelle. La dette représentative des 
titres donnés en pension est inscrite en portefeuille vendeur à la valeur fixée au contrat majorée des intérêts courus à 
payer.

Les titres prêtés sont valorisés à leur valeur actuelle et sont inscrits à l'actif dans la rubrique « créances représentatives 
de titres prêtés » à la valeur actuelle majorée des intérêts courus à recevoir.

Les titres empruntés sont inscrits à l'actif dans la rubrique « titres empruntés » pour le montant prévu dans le contrat, 
et au passif dans la rubrique « dettes représentatives de titres empruntés » pour le montant prévu dans le contrat 
majoré des intérêts courus à payer.

Instruments financiers à terme :

Instruments financiers à terme négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les instruments financiers à terme négociés sur les marchés réglementés sont valorisés au cours de compensation du 
jour.

Instruments financiers à terme non négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les Swaps :

Les contrats d'échange de taux d'intérêt et/ou de devises sont valorisés à leur valeur de marché en fonction du prix 
calculé par actualisation des flux d'intérêts futurs aux taux d'intérêts et/ou de devises de marché. Ce prix est corrigé du 
risque de signature.

Les swaps d'indice sont évalués de façon actuarielle sur la base d'un taux de référence fourni par la contrepartie.

Les autres swaps sont évalués à leur valeur de marché ou à une valeur estimée selon les modalités arrêtées par la société 
de gestion.

Engagements Hors Bilan :

Les contrats à terme ferme sont portés pour leur valeur de marché en engagements hors bilan au cours utilisé dans le 
portefeuille.
Les opérations à terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous-jacent.
Les engagements sur contrats d'échange sont présentés à leur valeur nominale, ou en l'absence de valeur nominale pour 
un montant équivalent.
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Frais de gestion

Les frais de gestion et de fonctionnement recouvrent l'ensemble des frais relatif à l'OPC : gestion financière, 
administrative, comptable, conservation, distribution, frais d'audit...
Ces frais sont imputés au compte de résultat de l'OPC.
Les frais de gestion n'incluent pas les frais de transaction. Pour plus de précision sur les frais effectivement facturés à 
l'OPC, se reporter au prospectus.

Ils sont enregistrés au prorata temporis à chaque calcul de valeur liquidative.

Le cumul de ces frais respecte le taux de frais maximum de l'actif net indiqué dans le prospectus ou le règlement du 
fonds :

FR0013412301 - Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part IXL : Taux de frais maximum 
de 0,60% TTC.
FR0011720960 - Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part I : Taux de frais maximum 
de 0,85% TTC.
FR0010283838 - Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part P : Taux de frais maximum 
de 1,85% TTC.

Les frais de gestion externes sont de 0,15% TTC maximum, pour toutes les parts

•  Les commissions de surperformance (hors Part Z) 

Pour chacun des types de parts du Fonds (hors part Z), lorsque la performance de la part considérée du Fonds, nette de 
frais de gestion fixes, est positive et que cette performance excède celle de l’indice de référence défini dans le présent 
prospectus, la
commission de surperformance (également appelée frais de gestion variables) représentera 20 % TTC maximum de cet 
excédent.

La méthode retenue pour ce calcul est celle dite de l’«actif indicé » consistant à calculer l’actif net d’un fonds virtuel 
connaissant les mêmes flux de souscription et rachat que le présent fonds. L’assiette de la provision est la différence entre 
l’actif net du fonds (net des frais de gestion fixe et auquel on réintègre la provision au titre de la commission de 
surperformance de la veille) et l’actif indicé. Le taux de provisionnement de 20% appliqué à cette assiette donne le niveau de 
la provision. La provision calculée est comptabilisée à chaque établissement de la valeur liquidative et est directement imputée 
au compte de résultat du Fonds.

Dans le cas d’une sous-performance, la provision pour frais de gestion variables déjà constituée sera réajustée par le 
biais d’une reprise sur provision plafonnée à hauteur de la dotation existante.

Pour chacune des parts, les frais de gestion variables sont imputables uniquement si la valeur liquidative au dernier jour ouvré 
du mois de juin est supérieure (i) au nominal d’origine pour le premier exercice et (ii) à la valeur liquidative de début 
d’exercice pour les exercices comptables suivants compte tenu de l’introduction d’une méthode de rattrapage des sous-
performances à compter de l’exercice ouvert au 1er juillet 2021 et se terminant le 30 Juin 2022 : une commission de 
surperformance ne pourra être provisionnée et prélevée que si la performance observée en fin d’une année N est positive 
et rattrape les sous-performances passées constatées à compter du 30 juin 2022 et des années consécutives jusqu’à juin 
2026 ou des 5 années antérieures à l’exercice N à compter de juin 2026.

Les frais de gestion variables, s’ils sont constatés et provisionnés, sont définitivement acquis à la Société de Gestion à la 
fin de chaque clôture de l’exercice du Fonds. Il est précisé que la sur-performance peut ne pas s’appliquer à l’investisseur 
si la période de son investissement ne coïncide pas avec la période de référence.

Les commissions de sur-performance provisionnées en fin d’exercice comptable sont prélevées annuellement après la 
certification des comptes annuels par le commissaire aux comptes.

En ce qui concerne les rachats survenus en cours d’exercice et en période, en période de surperformance, la quote-
part de frais de gestion variable correspondant aux parts rachetées est cristallisée. Le cas échéant, cette quote-part est 
prélevée annuellement après certification des comptes annuels par le commissaire aux comptes.
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Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :

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

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 :

Part(s) Affectation du résultat net Affectation des plus ou 
moins-values nettes réalisées

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS 
RESPONSABLES Part I Capitalisation Capitalisation

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS 
RESPONSABLES Part IXL Capitalisation Capitalisation

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS 
RESPONSABLES Part P Capitalisation Capitalisation
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2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 30/06/2023 en EUR

30/06/2023 30/06/2022

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 52 324 565,20 66 215 694,00

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) 344 050,85 534 011,23

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) -8 146 174,44 -5 152 982,85

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 3 603 574,42 3 816 605,41

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -3 309 348,23 -1 313 387,93

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme   

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme   

Frais de transactions -46 872,15 -64 205,40

Différences de change   

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 9 172 251,09 -12 816 679,30

Différence d'estimation exercice N 4 150 698,45 -5 021 552,64

Différence d'estimation exercice N-1 5 021 552,64 -7 795 126,66

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 1 200 275,80 1 105 510,04

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 55 142 322,54 52 324 565,20
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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   
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|

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       2 219 282,89 4,02

PASSIF
Opérations temporaires sur 
titres         

Comptes financiers         

HORS-BILAN

Opérations de couverture         
Autres opérations         

 

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 2 219 282,89 4,02         

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.

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

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise N
AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF

Dépôts         
Actions et valeurs assimilées         
Obligations et valeurs assimilées         
Titres de créances         
OPC         
Opérations temporaires sur titres         
Créances         
Comptes financiers         

PASSIF
Opérations de cession sur instruments 
financiers         

Opérations temporaires sur titres         
Dettes         
Comptes financiers         

HORS-BILAN

Opérations de couverture         
Autres opérations         

3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

Nature de débit/crédit 30/06/2023

CRÉANCES

Coupons et dividendes en espèces 19 015,78

TOTAL DES CRÉANCES 19 015,78

DETTES

Frais de gestion fixe 320 672,00

Frais de gestion variable 20,09

Autres dettes 22 789,27

TOTAL DES DETTES 343 481,36

TOTAL DETTES ET CRÉANCES  -324 465,58
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3.6. CAPITAUX PROPRES

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part I
Parts souscrites durant l'exercice   

Parts rachetées durant l'exercice -452,00000 -602 229,38

Solde net des souscriptions/rachats -452,00000 -602 229,38

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 69,24600

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part IXL

Parts souscrites durant l'exercice   

Parts rachetées durant l'exercice -5 689,00000 -6 488 749,14

Solde net des souscriptions/rachats -5 689,00000 -6 488 749,14

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 32 491,00000

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part P

Parts souscrites durant l'exercice 213,64948 344 050,85

Parts rachetées durant l'exercice -635,03619 -1 055 195,92

Solde net des souscriptions/rachats -421,38671 -711 145,07

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 10 109,16829

 

|

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part I

Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part IXL
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part P
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  
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3.7. FRAIS DE GESTION

30/06/2023

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part I 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 2 636,45

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,00

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  

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part IXL 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 294 710,46

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,75

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  
 

30/06/2023

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES Part P 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 337 590,49

Pourcentage de frais de gestion fixes 2,00

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.



44

3.9. AUTRES INFORMATIONS

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

30/06/2023

Titres pris en pension livrée  

Titres empruntés  

 

|

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

30/06/2023

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 30/06/2023

Actions  

Obligations  

TCN  

OPC  

Instruments financiers à terme  

Total des titres du groupe  
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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

30/06/2023 30/06/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau   
Résultat 1 087 685,43 1 108 833,18
Résultat avant acompte(s)   

Total 1 087 685,43 1 108 833,18
 

30/06/2023 30/06/2022

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part I 
Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation 2 164,54 14 453,20

Total 2 164,54 14 453,20
 

30/06/2023 30/06/2022

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part IXL 
Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation 870 888,17 920 848,92

Total 870 888,17 920 848,92
 

30/06/2023 30/06/2022

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part P 
Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation 214 632,72 173 531,06

Total 214 632,72 173 531,06
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Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values 
nettes

30/06/2023 30/06/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées   
Plus et moins-values nettes de l'exercice 302 036,70 2 340 734,76
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice   

Total 302 036,70 2 340 734,76
 

30/06/2023 30/06/2022

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part I 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation 562,83 28 517,70

Total 562,83 28 517,70
 

30/06/2023 30/06/2022

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part IXL 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation 205 881,89 1 610 622,50

Total 205 881,89 1 610 622,50
 

30/06/2023 30/06/2022

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part P 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation 95 591,98 701 594,56

Total 95 591,98 701 594,56
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3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU 
COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

28/06/2019 30/06/2020 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2023

Actif net Global en 
EUR 91 503 731,92 55 845 514,41 66 215 694,00 52 324 565,20 55 142 322,54

Part ROCHE-
BRUNE EURO 
VALEURS 
RESPONSABLES 
Part I en EUR 

Actif net 25 721 221,99 3 127 284,52 826 719,99 637 982,89 102 270,12

Nombre de titres 19 570,92200 2 789,74100 574,37000 521,24600 69,24600

Valeur liquidative 
unitaire 1 314,25 1 120,99 1 439,35 1 223,95 1 476,91

Capitalisation unitaire 
sur +/- values nettes -91,92 -87,35 102,07 54,71 8,12

Capitalisation unitaire 
sur résultat 13,95 2,28 15,85 27,72 31,25

Part ROCHE-
BRUNE EURO 
VALEURS 
RESPONSABLES 
Part IXL en EUR 

Actif net 38 807 099,19 35 599 079,19 45 283 550,90 36 085 273,29 37 147 637,47

Nombre de titres 38 558,00000 41 328,00000 40 844,00000 38 180,00000 32 491,00000

Valeur liquidative 
unitaire 1 006,46 861,37 1 108,69 945,13 1 143,32

Capitalisation unitaire 
sur +/- values nettes -45,99 -67,12 78,53 42,18 6,33

Capitalisation unitaire 
sur résultat 13,70 5,03 14,65 24,11 26,80

Part ROCHE-
BRUNE EURO 
VALEURS 
RESPONSABLES 
Part P en EUR 

Actif net 26 975 410,74 17 119 150,70 20 105 423,11 15 601 309,02 17 892 414,95

Nombre de titres 16 453,36300 12 365,51100 11 424,96000 10 530,55500 10 109,16829

Valeur liquidative 
unitaire 1 639,50 1 384,42 1 759,78 1 481,52 1 769,91

Capitalisation unitaire 
sur +/- values nettes -114,78 -107,88 125,14 66,62 9,45

Capitalisation unitaire 
sur résultat 1,06 -12,57 3,70 16,47 21,23
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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

BRENNTAG AG NAMEN EUR 15 655 1 117 767,00 2,03
DEUTSCHE POST AG NAMEN EUR 37 386 1 672 275,78 3,04
DUERR AG EUR 22 864 677 688,96 1,23
GEA GROUP EUR 18 364 703 524,84 1,27
PUMA SE EUR 8 485 467 693,20 0,85
RHEINMETALL AG EUR 8 115 2 035 242,00 3,69

TOTAL ALLEMAGNE 6 674 191,78 12,11
AUTRICHE

ANDRITZ AG EUR 20 712 1 057 347,60 1,91
MAYR-MELNHOF KARTON EUR 5 597 751 117,40 1,36
OMV AG EUR 19 522 758 234,48 1,38

TOTAL AUTRICHE 2 566 699,48 4,65
BELGIQUE

BARCO NV EUR 35 657 814 405,88 1,48
BEKAERT DIVISION EUR 24 092 999 818,00 1,81
FAGRON EUR 38 607 595 319,94 1,08
LOTUS BAKERIES EUR 100 727 000,00 1,31

TOTAL BELGIQUE 3 136 543,82 5,68
ESPAGNE

ACS ACTIVIDADES CONS Y SERV EUR 28 144 905 392,48 1,65
INDITEX EUR 30 299 1 074 402,54 1,95

TOTAL ESPAGNE 1 979 795,02 3,60
FINLANDE

CARGOTEC OYJ B EUR 13 443 676 855,05 1,23
ELISA COMMUNICATION OXJ - A EUR 13 505 660 934,70 1,20
METSO OUTOTEC OYJ EUR 57 497 635 054,37 1,15
VALMET OYJ EUR 43 182 1 100 277,36 2,00

TOTAL FINLANDE 3 073 121,48 5,58
FRANCE

BENETEAU EUR 61 200 947 376,00 1,72
BIOMERIEUX EUR 5 202 500 016,24 0,91
CARREFOUR EUR 74 261 1 288 799,66 2,33
DERICHEBOURG EUR 143 314 729 468,26 1,32
FAURECIA EX BERTRAND FAURE EUR 41 334 891 574,38 1,62
HERMES INTERNATIONAL EUR 813 1 617 870,00 2,94
ID LOGISTICS GROUP EUR 2 683 724 410,00 1,31
L'OREAL EUR 2 790 1 191 609,00 2,16
MANITOU BF EUR 31 889 781 280,50 1,42
NEXANS SA EUR 15 227 1 208 262,45 2,19
PLASTIC OMNIUM EUR 48 815 785 433,35 1,43
PUBLICIS GROUPE SA EUR 8 208 603 288,00 1,09
RUBIS EUR 36 290 807 089,60 1,47
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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
SAINT-GOBAIN EUR 19 452 1 084 059,96 1,97
SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 6 398 1 065 011,08 1,93
SEB EUR 7 756 734 105,40 1,33
SODEXO / EX SODEXHO ALLIANCE EUR 13 498 1 361 273,30 2,47
THALES EUR 12 069 1 655 866,80 3,00
TOTALENERGIES SE EUR 25 697 1 350 377,35 2,45
VEOLIA ENVIRONNEMENT EUR 36 833 1 066 315,35 1,93

TOTAL FRANCE 20 393 486,68 36,99
IRLANDE

ORIGIN ENTERPRISES PLC EUR 238 003 793 740,01 1,43
TOTAL IRLANDE 793 740,01 1,43

ITALIE
CAREL INDUSTRIES SPA EUR 28 429 784 640,40 1,42
DE LONGHI SPA EUR 44 837 897 636,74 1,63
EL.EN.SPA EUR 49 081 539 400,19 0,98
ENI SPA EUR 31 181 411 027,94 0,74
MONCLER SPA EUR 10 781 682 868,54 1,24
MONDADORI EDITORE SPA EUR 432 758 867 679,79 1,57
PIAGGIO & C SPA EUR 148 076 562 688,80 1,02
REPLY FRAZION EUR 5 867 610 754,70 1,11

TOTAL ITALIE 5 356 697,10 9,71
PAYS-BAS

AIRBUS SE EUR 3 497 462 862,92 0,84
ALFEN BEHEER BV EUR 10 430 642 279,40 1,16
ARCADIS EUR 22 715 869 530,20 1,57
BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES EUR 11 380 1 130 034,00 2,05
BRUNEL INTERNATIONAL N.V EUR 35 768 427 069,92 0,78
IMCD BV EUR 7 513 989 462,10 1,80
KONINKLIJKE AHOLD NV EUR 20 333 635 609,58 1,15
RANDSTAD N.V. EUR 15 916 768 901,96 1,40
WOLTERS KLUWER EUR 4 707 547 424,10 0,99

TOTAL PAYS-BAS 6 473 174,18 11,74
PORTUGAL

JERONIMO MARTINS EUR 42 840 1 081 281,60 1,96
TOTAL PORTUGAL 1 081 281,60 1,96
TOTAL Actions et valeurs assimilées négociées sur un 
marché réglementé ou assimilé 51 528 731,15 93,45

TOTAL Actions et valeurs assimilées 51 528 731,15 93,45
Organismes de placement collectif

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

VALEURO SELECT FCP I EUR 4 533 207,64 0,96
TOTAL FRANCE 533 207,64 0,96
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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
 LUXEMBOURG

Lyxor EURO STOXX Banks UCITS ETF P Acc EUR 10 265 1 185 566,44 2,15
TOTAL LUXEMBOURG 1 185 566,44 2,15
TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés 
aux non professionnels et équivalents d'autres pays 1 718 774,08 3,11

TOTAL Organismes de placement collectif 1 718 774,08 3,11
Créances 19 015,78 0,04
Dettes -343 481,36 -0,62
Comptes financiers 2 219 282,89 4,02
Actif net 55 142 322,54 100,00

 

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part I EUR 69,24600 1 476,91

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part IXL EUR 32 491,00000 1 143,32

Part ROCHE-BRUNE EURO VALEURS RESPONSABLES 
Part P EUR 10 109,16829 1 769,91
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7. ANNEXE(S)
7. Annexe (s)



52

 Information SFDR
 Information SFDR
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