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Rapport  de gestion

Politique d'investissement

RAPPORT DE GESTION

COMMISSAIRE AUX COMPTES

Deloitte & Associés

POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

1. Bilan des évolutions administratives du FCP
2. Bilan des performances 2025
3. Gestion du portefeuille au cours de l’exercice 2025
4. Quelles perspectives pour 2026 ?

Annexes 1 et 2 :  Valeurs entrées et sorties du portefeuille LFR AS au cours de l’année 2025 :

Entrées AS en 2025 Sorties AS en 2025
Exail Technologies SA Carel Industries SpA

Exosens Interparfums SA
London Stock Exchange Group plc Mersen SA

Prysmian S.p.A. SPIE SA
Scout24 SE STMicroelectronics NV

Siemens Aktiengesellschaft Vinci SA
Tomra Systems ASA

Annexe 3 : Proportion d’investissement des actifs en titres ou droits éligibles au PEA.
Annexe 4 : Méthode de calcul du risque global de l’OPC1.
Annexe 5 : Part des revenus éligibles à l’abattement de 40% de l’article 158 du Code général des impôts.
Annexe 6 : Information sur la prise en compte dans la politique d'investissement des critères relatifs au respect d'objectifs sociaux, 
environnementaux et de qualité de gouvernance (critères dits « ESG ») et mise sous surveillance de valeurs.
Annexe 7 : Renvoi au site internet pour précisions concernant la politique de sélection et d'évaluation des entités qui fournissent des services 
(sélection des intermédiaires).
Annexe 8 : Politique en matière de rémunération.
Annexe 9 : Informations relatives au règlement SFTR.
Annexe 10 : Informations relatives aux techniques de gestion efficace de portefeuille.

1. Bilan des évolutions administratives du FCP 

Pro memoria : en application du Règlement Européen (UE) 2019/2088 dit Sustainable Finance Disclosure Regulation – SFDR du 10 mars 2021, 
La Financière Responsable a constaté que le FCP répond à la définition de l’article 9 dudit règlement et fait ainsi évoluer sa classification en 
2023.

Le FCP répond à ce titre à la définition de l’article 9 du Règlement (UE) 2019/2088 SFDR sur la prise en compte des aspects extra-financiers 
dans les investissements : selon sa définition, il s’agit d’un produit financier qui a pour objectif l’investissement durable et recherche par 
conséquent à contribuer positivement sur les aspects de durabilité, qu’ils soient environnementaux ou sociaux, toujours dans une 
perspective de performance financière.

1 Organisme de Placements Collectif
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Il vise à réduire, dans la mesure du possible, toute incidence négative sur le plan environnemental et social, tout en intégrant le respect des 
droits de l’Homme et la lutte contre la corruption dans les décisions d’investissement.

• Dans le cadre de son approche extra-financière, La Financière Responsable intègre dans ses décisions d’investissement les risques 
liés à l’investissement durable. La société de gestion s’engage sur un objectif minimal de 100% de réalisation d’un investissement 
durable en matière environnementale et sociale tels que définis dans l’annexe de son Prospectus dédiée aux aspects extra-
financiers du processus d’investissement et prévue par le Règlement SFDR. 

• La Financière Responsable prend également en compte les principales incidences négatives (principal adverse impacts « PAI ») 
sur les facteurs de durabilité dans la gestion du FCP, en appliquant son processus d’Analyse Intégrale – Integral Value Approach 
IVA® dans le cadre de son approche d’investissement durable. 

• L’analyse des aspects extra-financiers vise notamment à identifier les risques de durabilité des émetteurs dans l'univers 
d'investissement mais également à limiter les risques que font passer les émetteurs sur leur environnement (principe de double-
matérialité), par la prise en compte des Principales Incidences Négatives (« PAI »). 

• En outre, La Financière Responsable s’engage à se conformer avec les exigences de transparence des Règlements SFDR et 
Taxonomie, dans les délais fixés par les instances de régulation. 

Ainsi, LFR Actions Solidaires ISR est un fonds constitué :
• d’une sélection d’entreprises européennes et OCDE cotées (minimum 85% de l’actif net comptable du fonds) satisfaisant à des 

critères dits « socialement responsables » de développement durable, répondant ainsi aux caractéristiques d’investissements durables.
• d’une sélection de titres non cotés émis par les entreprises issues de l’Economie Sociale et Solidaire agréées ESUS (« Enterprise 

Solidaire d’Utilité Sociale ») et représentant entre 5,1% et 15% de l’actif net comptable du fonds. 

A ce titre, le fonds réalisera un minimum d’investissements durables ayant un objectif environnemental : 100% dans des activités économiques 
qui ne sont pas considérées comme durables sur le plan environnemental au titre de la taxonomie de I’UE. Aussi, il réalisera un minimum 
d’investissements durables ayant un objectif social : 100%.

Les documents réglementaires mis à jour et entrés en vigueur sont disponibles sur le site internet de La Financière Responsable, à la page 
dédiée à LFR Actions Solidaires ISR, y compris l’Annexe III des informations pour les produits financiers visés par l’Article 9 : https://www.la-
financiere-responsable.fr/lfr-actions-solidaires-isr/ 

2. Bilan des performances 2025

En 2025, le FCP LFR Actions Solidaires ISR affiche les performances suivantes par part :

Part du fonds 
LFR AS Performances 2025 Indice de référence :   

90% Euro Stoxx 50 DNR
Ecart de performance

Part vs Indice 
(en points de base)

ES - FR0010610733 2,03% -1701,80

GP - FR0010610725 2,03% -1701,80

I - FR0010610386 2,03% -1701,80

P - FR0010610717 1,42%

19,05%

-1762,80

Au 31/12/2025, l’encours sous gestion dans le FCP se situe à 14,69 millions d’euros (€).

https://www.la-financiere-responsable.fr/lfr-actions-solidaires-isr/
https://www.la-financiere-responsable.fr/lfr-actions-solidaires-isr/
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Depuis le 31 décembre 2009, date de mise en place de notre méthodologie actuelle de gestion, le fonds LFR Actions Solidaires ISR affiche les 
performances suivantes par part : 

Part du fonds 
LFR AS **

Performances depuis le 
31/12/09 *

Indice de référence :   
90% Euro Stoxx 50 DNR

Ecart de performance 
Part vs Indice 

(en points de base)

ES - FR0010610733 96,01% -8469,80

GP - FR0010610725 97,02% -8368,71

I - FR0010610386 96,02%

180,71%

-8468,71

* Date de mise en place de notre méthodologie actuelle de gestion

**La part P (FR0010610717) a été lancée après 2010 et n’est donc pas visible dans ce tableau. 

Commentaires sur la performance 2025 :

En résumant l’environnement de 2025 : 

• Aux États-Unis, l’économie a fait preuve d’une résilience notable tout au long de l’année, soutenue par une consommation robuste et 
un niveau d’investissement toujours dynamique, en particulier dans les secteurs technologiques. La désinflation s’est poursuivie, même 
si l’inflation est restée légèrement supérieure à l’objectif de long terme de la Réserve fédérale. La FED a maintenu une posture 
prudente, conservant des taux directeurs élevés, afin de consolider le retour à la stabilité des prix, tout en préparant progressivement 
les marchés à un cycle d’assouplissement à moyen terme. Les marchés actions américains ont évolué favorablement, portés par la 
visibilité accrue sur la trajectoire des taux et par la solidité des résultats des grandes entreprises. Les valeurs technologiques et les 
thématiques liées à l’intelligence artificielle (IA) ont continué de jouer un rôle moteur dans la performance des indices, qui ont clôturé 
l’année à des niveaux élevés, proche de leurs plus hauts historiques.

• En Europe, l’environnement macroéconomique est resté plus contraint. La croissance est demeurée faible et hétérogène selon les 
pays, pénalisée par le ralentissement industriel, des marges budgétaires limitées et un contexte énergétique encore fragile. L’inflation 
a poursuivi sa normalisation, permettant à la BCE de maintenir un discours plus équilibré, combinant vigilance sur les prix et soutien 
progressif à l’activité. Les marchés européens ont néanmoins affiché des performances solides sur l’année, bénéficiant d’anticipations 
d’assouplissement monétaire et d’un regain d’intérêt pour certains secteurs clés. Les valeurs de la défense, dans un contexte 
géopolitique tendu, ainsi que les financières, soutenues par des niveaux de taux encore élevés, ont particulièrement contribué à la 
dynamique positive des indices.

• En Chine, les autorités ont poursuivi la mise en œuvre de mesures de soutien ciblées afin de stabiliser la croissance, notamment à 
travers l’investissement public et des actions en faveur du secteur immobilier. Ces initiatives ont permis des rebonds ponctuels de 
l’activité, sans toutefois dissiper les incertitudes liées aux déséquilibres structurels et à la faiblesse de la demande intérieure. Les 
marchés chinois sont restés volatils sur l’année, alternant phases de reprise et périodes de consolidation, dans un contexte de visibilité 
encore limitée sur la trajectoire économique de moyen terme.

• Sur le plan géopolitique, l’environnement est demeuré particulièrement tendu. La guerre en Ukraine s’est prolongée sans perspective 
de résolution rapide, maintenant une pression durable sur les équilibres énergétiques et la sécurité européenne. Les tensions au 
Moyen-Orient ont continué d’alimenter l’incertitude, notamment sur les routes commerciales et les marchés de l’énergie. 
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Par ailleurs, la montée des rivalités stratégiques entre grandes puissances et la multiplication des mesures protectionnistes ont 
renforcé les préoccupations autour de la fragmentation du commerce mondial et de la résilience des chaînes de valeur.

Dans l’ensemble, l’année 2025 s’est caractérisée par un environnement de transition, marqué par la poursuite de la désinflation, une 
croissance mondiale modérée mais résiliente, et des marchés financiers soutenus par l’espoir d’un assouplissement monétaire progressif. Les 
risques géopolitiques et les tensions sur le commerce international ont toutefois continué de constituer des facteurs de vigilance majeurs pour 
les investisseurs.

L’analyse des performances de l’année permet d’identifier l’impact de nos choix de gestion, ainsi que les contributions tant « actives » que 
« passives » des différentes valeurs.

• Contributions par SECTEURS à la performance de marché en 2025

Concernant la contribution relative des 17 secteurs à la performance 2025 de l’indice Eurostoxx 50 : 

Sur l’ensemble de l’année, la contribution moyenne des secteurs composants à la performance de l’indice s’élève à 129 bps. La majorité des 
secteurs apporte une contribution positive, à l’exception de 4 secteurs :

- Télécommunications (-1 bp) 
- Automobiles & équipements auto (-1 bp)
- Biens & Services de consommation (-27 bps) et
- Média (-42 bps) 

Parmi les meilleurs contributeurs (en points de base – bps) à cette performance 2025 de l’indice, nous distinguons les secteurs suivants : 

- Les Bancaires (surtout Banco Santander et BBVA) avec 955 bps
- Les Biens & Services industriels (notamment Siemens AG et Safran) avec 314 bps
- Les Technologies (portées par ASML Holding et Prosus) avec 309 bps

Source : FactSet - 01/2026
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Concernant le FCP LFR Actions Solidaires ISR : notons une divergence du périmètre sectoriel, du fait même de sa construction de portefeuille, 
notamment les exclusions de l’univers d’investissement et les contraintes spécifiques ESG-ISR. Comparé à l’indice, son allocation inclut 
seulement 13 secteurs investis (dont 12 en commun avec l’indice) : parmi eux, la moitié apporte une contribution positive à la performance du 
fonds sur 2025. 

Ainsi, pour le fonds LFR AS ISR, les plus fortes contributions sectorielles à la performance de 2025 proviennent de nos choix de valeurs dans 
les secteurs suivants : 

- Biens & Services industriels (notamment Danieli et Elis) avec 300 bps 
- Construction & Matériaux (avec SPIE et Vinci) avec 203 bps
- Energie (avec Technip Energies et Gaztransport & Technigaz) pour 139 bps
- Services aux collectivités (avec Iberdrola et ERG) pour 116 bps 

 

Source : FactSet - 01/2026
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D’autre part, le choix délibéré de l’absence ou d’exclusion, via nos contraintes de gestion, de notre allocation sur certains secteurs, a pénalisé 
le fonds sur l’année, comme par exemple :  

- Le secteur de l’Assurance (porté par Allianz) – sa contribution positive dans l’indice a coûté au fonds quelques 215 bps de contribution 
relative.

- Notre absence du secteur des Bancaires nous prive de 955 bps en relatif.

Source : FactSet - 01/2026

• Analyse de la SELECTION des VALEURS du fonds en 2025 

En matière de sélection de valeurs, les meilleures contributions à la performance du fonds sur l’année 2025 sont réalisées par : 
- Danieli (biens & services industriels), en hausse de 94,0% sur 2025
- SPIE (construction & matériaux), en hausse de 67,3% sur 2025
- Gaztransport & Technigaz (énergie), en hausse de 27,6% sur 2025

Ils contribuent respectivement à la performance relative du Fonds à hauteur de : +110 bps, +102 bps et +84 bps.

A l’opposé, certains choix de valeurs ont pénalisé la performance du fonds : tel est le cas de Gerresheimer (-61,1% en 2025), Novo Nordisk (-
46,5% en 2025) ou Siemens AG (+2,1% en 2025) qui nous coûtent respectivement 154 bps, 146 pbs et 85 bps de contribution relative au FCP. 

Par ailleurs, les titres de l’indice qui ont bien performé mais qui n’ont pas été retenus dans notre portefeuille, représentent un « manque à 
gagner » potentiel à la performance relative du fonds – par exemple : Banco Santander (-254 bps), BBVA (-183 bps) ou UniCredit (-163 bps).
L’absence de notre portefeuille de certaines valeurs qui performent mal en 2025, et bien présentes dans l’indice, comme Wolters Kluwer (+42 
bps), Adidas (+31 bps), Sanofi (+30 bps), Stellantis (+22 bps) ou Rheinmetall (+22 bps), compense la performance en relatif, à hauteur de 
147 bps. 
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• Analyse du taux de rotation du portefeuille en 2025 

Le taux de rotation du fonds LFR AS ISR pour l’année 2025 atteint 105%.  

Ce calcul est réalisé à partir de la formule précisée par l’AMF est : (achats + ventes) - (souscriptions + rachats)
actif net moyen . 

Les montants des souscriptions-rachats sont calculés par LFR hors opérations d’achetés-vendus de clients. 

Le niveau de turnover reflète principalement une réallocation stratégique visant à renforcer l’exposition du fonds aux thématiques de croissance 
structurelles de long terme. Les arbitrages réalisés ont permis de réduire l’exposition à des sociétés ou segments dont le profil de croissance 
apparaissait plus cyclique ou moins aligné avec nos convictions de long terme, au profit d’entreprises bénéficiant de tendances structurelles plus 
robustes (transition énergétique, digitalisation, infrastructures critiques, innovation industrielle). Cette rotation s’inscrit dans une logique 
d’anticipation et de consolidation du potentiel de croissance durable du portefeuille.

Ainsi, le portefeuille a accueilli plusieurs nouvelles convictions i.e. 7 titres, et inversement 6 valeurs ont été sorties du portefeuille du FCP LFR

Actions Solidaires ISR en 2025.
Plus d’informations sur les entrées / sorties :  dans les Annexes 1 & 2.
Pour rappel, le taux de rotation de 2024 s’établissait à 76%, vs 69% en 2023, 64% en 2022, et 41% en 2021.

La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de l’OPC.

3. Gestion du portefeuille au cours de l’exercice 2025

En résumant le contexte global de 2025, trois éléments principaux ont marqué l’environnement des marchés :

• Une croissance mondiale modérée et hétérogène, avec une économie américaine résiliente portée par la consommation et la 
technologie, tandis que l’Europe est restée pénalisée par un ralentissement industriel et des contraintes budgétaires. En Chine, les 
mesures de soutien ont permis des améliorations ponctuelles, sans résoudre les fragilités structurelles.

• Un environnement monétaire encore restrictif mais en transition, marqué par la poursuite de la désinflation et par une posture 
prudente des banques centrales. La FED et la BCE ont maintenu des taux élevés tout en préparant progressivement les marchés à 
un futur assouplissement.

• Un contexte géopolitique durablement tendu, avec la poursuite de la guerre en Ukraine, des tensions persistantes au Moyen-Orient 
et une montée des rivalités stratégiques un peu partout dans le monde, pesant sur l’énergie, le commerce mondial et les chaînes de 
valeur.

Dans ce contexte, La Financière Responsable a poursuivi en 2025 son engagement en faveur de l’ISR, en s’appuyant sur un processus 
d’investissement rigoureux et responsable, au service des intérêts de long terme de ses clients.

Concernant la politique de gestion de l’équipe d’investissement, en suivant le fil de nos décisions de gestion en 2025, nous pouvons résumer 
l’année comme suit :

En janvier, nous avons réalisé un travail important concernant l’allocation des titres en portefeuille. Le fonds a été positionné de manière à limiter 
l’impact de potentielles annonces liées à la guerre commerciale, notamment par la réduction de l’exposition au secteur automobile avec 
l’allégement de Michelin, ainsi que par la diminution de notre exposition aux semi-conducteurs en début et en milieu de période. Parallèlement, 
nous avons renforcé la part d’entreprises dont l’activité est principalement générée aux États-Unis, comme Sage Group. Nous avons également 
légèrement augmenté notre exposition à la France, en privilégiant des sociétés dont l’impact de la guerre commerciale devait rester limité, telles 
qu’Elis et SPIE, dans un contexte où une solution budgétaire était attendue rapidement. Enfin, nous avons pris tactiquement des bénéfices sur 
nos expositions au secteur du luxe, après la forte performance enregistrée en décembre 2024 et en début 2025.
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En février, après un quatrième trimestre 2024 marqué par une attitude prudente vis-à-vis des résultats, nous sommes redevenus légèrement 
positifs sur le cycle européen. Nous avons progressivement racheté des titres tels qu’Alten, Saint-Gobain, Mersen ou Kingspan. Parallèlement, 
nous avons allégé certaines positions dont la performance était jugée satisfaisante dans le contexte de marché depuis le début de l’année, 
notamment LVMH, Deutsche Telekom ou Gerresheimer. Enfin, nous avons pris des bénéfices à la suite des bonnes publications de GTT et de 
Technip.

Début mars, dans le contexte de l’approbation des plans de relance européens, nous avons renforcé notre exposition aux valeurs cycliques 
européennes, en particulier à des entreprises allemandes ou fortement exposées à la région, que nous jugions bien positionnées pour bénéficier 
de cette dynamique. Ces mouvements ont concerné notamment les secteurs de la défense, des infrastructures et de la mobilité, avec des 
renforcements sur SAP, Infineon et Dassault Systèmes, ainsi que l’initiation d’une position sur Siemens AG. Parallèlement, nous avons allégé 
certaines positions dont la performance avait été satisfaisante depuis le début de l’année (Deutsche Telekom, Biomérieux et Gerresheimer) et 
réduit notre exposition aux valeurs les plus sensibles aux tensions commerciales entre les États-Unis et l’Europe, en particulier dans le luxe et 
la consommation, en allégeant L’Oréal, Interparfums et LVMH. 

En avril, dans un contexte marqué par l’instauration des droits de douane américains et l’anticipation des résultats trimestriels, nous avions 
ajusté notre portefeuille pour en réduire le bêta et renforcer sa résilience. L’objectif avait été de se protéger face aux tensions commerciales tout 
en maintenant une exposition ciblée sur des valeurs faiblement touchées par les droits de douane, avec des fondamentaux solides et une 
production localisée aux États-Unis. Nous avions renforcé des titres jugés défensifs ou bien positionnés sur le plan industriel, comme Schneider 
Electric, Siemens AG, Gerresheimer et Relx, et réduit notre exposition aux valeurs les plus sensibles, notamment STMicroelectronics, Infineon, 
Mersen et Sage.

En mai, nous avons profité des bonnes performances des entreprises cycliques pour réduire nos expositions sur ces titres, l’environnement 
étant très incertain, notamment sur Elis, Mersen (sortie), GTT, Danieli, BESI, SPIE ou Vinci. Nous avons arbitré ces positions en faveur des 
initiations en portefeuille (Scout24, Tomra, Exosens) et de certains titres dont la performance avait été particulièrement impactée depuis janvier, 
en réduisant la sous-exposition à LVMH et en achetant Gerresheimer.

En juin, nous sommes restés cohérents avec nos mouvements de mai. Nous avions profité des bonnes performances d’Elis, SPIE, Bureau 
Veritas, Technip, GTT, Saint-Gobain ou encore Vinci pour réduire notre exposition géographique française, dans un contexte politique et 
budgétaire complexe. Nous avions arbitré ces positions vers des titres allemands, comme SAP, Scout24 et Siemens, que nous estimions mieux 
positionnés à moyen terme. Nous avions également racheté des titres dont la sous-performance nous semblait bien ancrée, notamment LVMH 
et L’Oréal, et avions poursuivi la construction de notre position sur Exosens.

En juillet, nous avons poursuivi la construction de notre position sur Exosens et repondéré certains titres sur lesquels nous avions réduit notre 
exposition en début d’année, comme Interparfums et Sage. Nous avons profité de la publication jugée négative de Tomra pour continuer l’entrée 
progressive sur le titre et arbitré une partie de notre exposition à LVMH au profit d’Hermès, valeur jugée plus résiliente dans ce contexte. Enfin, 
nous avons entamé la construction d’une position sur London Stock Exchange Group (LSEG) et également profité du parcours de certains titres 
pour prendre quelques bénéfices, notamment sur Prysmian, BESI, Merlin Properties et SPIE.

En août, nous avions poursuivi la construction de notre position sur LSEG et profité de la volatilité pour repondérer certains titres, tels que RELX, 
Alten, Gerresheimer et Capgemini. Parallèlement, nous avions continué à prendre des bénéfices sur des valeurs ayant bien performé, 
notamment Prysmian.

En septembre, nous avons poursuivi la construction de notre position sur LSEG et sommes revenus progressivement sur des titres de qualité 
comme Straumann ou Interparfums, dans un contexte de défiance exagérée, selon nous. Nous avons également pris des bénéfices sur ASMi 
et BESI, faisant suite à leurs bons parcours sur le mois.

En octobre, nous avons renforcé des thématiques qui avaient, selon nous, suffisamment souffert : Interparfums - sur les craintes de baisse de 
la consommation américaine, Michelin - sur la baisse des volumes et une valorisation que nous jugions très faible, ainsi que nos expositions 
logiciels (Sage, SAP, RELX). Nous nous sommes également repondérés en Technip Energies. Parallèlement, nous avions réduit nos expositions 
sur les titres que nous estimions surperformants dans la thématique des datacenters (ASM International, ASML, BESI et Prysmian), ainsi que 
sur Iberdrola, faisant suite à son bon parcours depuis le début de l’année.
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En novembre, nous avons pris des bénéfices sur des entreprises affichant une performance solide depuis le début de l’année, notamment GTT, 
Iberdrola et Danieli. Nous avons renforcé Air Liquide, Merlin Properties et Scout24, faisant suite à leurs baisses récentes et sorti Interparfums 
du portefeuille.

En décembre, nous avons initié une position sur Exail Technologies et renforcé notre position en Ferrari à la suite de son Capital Markets Day, 
jugé décevant par le marché, position que nous ne partageons pas, étant convaincus de son potentiel à long terme. Nous avons pris des 
bénéfices sur Kingspan et Danieli.

Fin 2025, la part des liquidités dans le fonds LFR Actions Solidaires ISR se situait à 0,63%.

La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de l’OPC.

4. Quelles Perspectives pour 2026 ?

Comment abordons-nous cette année 2026 ? 

Dans la perspective de 2026, le contexte de marché reste globalement constructif, mais appelle à davantage de sélectivité. La croissance 
mondiale devrait demeurer modérée mais positive, avec un soutien principalement apporté par la progression des bénéfices, plutôt que par 
une nouvelle expansion des multiples, déjà élevés dans plusieurs segments du marché, en particulier aux États-Unis. Dans ce cadre, la position 
de l’Europe demeure positive en relatif.

Les valeurs de croissance conservent des moteurs structurels solides, notamment autour de l’innovation technologique, de l’intelligence 
artificielle, des logiciels et de certains segments de la santé. Toutefois, après plusieurs années de forte performance, les valorisations sont 
exigeantes et rendent ces titres plus sensibles à la moindre déception sur les résultats ou sur les perspectives. Le potentiel de performance en 
2026 dépendra donc largement de la capacité des entreprises à délivrer une croissance bénéficiaire tangible et récurrente, plutôt que de 
simples promesses de long terme. Une rotation partielle vers des valeurs de croissance mieux valorisées ou moins concentrées sur les 
mégacapitalisations n’est pas à exclure. C’est pourquoi notre portefeuille est diversifié sur des thématiques de croissance qui ne sont pas 
uniquement liées à l’intelligence artificielle.

Dans le même temps, les valeurs de qualité apparaissent bien positionnées dans un environnement marqué par une volatilité potentiellement 
plus élevée et par une attention accrue portée aux fondamentaux. Les entreprises disposant de bilans solides, de flux de trésorerie prévisibles, 
d’un fort pouvoir de fixation des prix et d’avantages compétitifs durables devraient continuer à jouer un rôle d’amortisseur dans les 
portefeuilles. Elles tendent historiquement à mieux résister dans les phases de normalisation des marchés, même si elles peuvent 
ponctuellement sous-performer lors de rallyes très concentrés sur quelques valeurs de croissance à forte visibilité.

Pour 2026, une opposition frontale entre qualité et croissance semble donc réductrice. Le scénario le plus robuste repose sur une approche 
équilibrée, combinant une exposition à la croissance structurelle, là où elle est justifiée par les fondamentaux, et un socle de valeurs de 
qualité, capables de sécuriser la trajectoire de performance dans un contexte de dispersion accrue. Plus que le style en tant que tel, la capacité 
des entreprises à générer une croissance rentable, durable et bien financée devrait rester le principal moteur de création de valeur, selon 
nous.
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Annexe 1

Valeurs entrées en portefeuille au cours de l’année 2025
Article 33 de l’instruction AMF 2011-19

7 entrées en 2025 :

Exail Technologies SA
Exosens
London Stock Exchange Group plc
Prysmian S.p.A.
Scout24 SE
Siemens Aktiengesellschaft
Tomra Systems ASA

Prysmian (janvier 2025)
Nous avons initié une position sur Prysmian. L’entreprise est le leader mondial des câbles énergétiques et de télécommunication, couvrant 
l’ensemble du marché grâce à une large gamme de produits et à une expertise reconnue, notamment dans les câbles sous-marins. Le groupe 
évolue sur des marchés soutenus par des politiques publiques favorables.
Sur le plan extra-financier, Prysmian présente un profil solide et bien structuré. Le groupe affiche de bonnes performances sociales, notamment 
en matière de stabilité de l’emploi et de diversité des genres, malgré une légère baisse des effectifs en 2023. Sur le plan environnemental, 
l’entreprise a atteint ou dépassé plusieurs de ses objectifs, en particulier concernant la réduction des déchets, de la consommation énergétique 
et des émissions de gaz à effet de serre, et s’appuie sur un reporting transparent pour soutenir son ambition de neutralité carbone à l’horizon 
2035. Enfin, la gouvernance apparaît robuste, avec un conseil d’administration majoritairement indépendant, garantissant un pilotage durable 
du groupe.
Dans l’ensemble, Prysmian présente un profil ESG robuste, cohérent avec ses ambitions industrielles et ses perspectives de croissance à long 
terme.

Siemens AG (mars 2025)
Déjà présente en portefeuille auparavant, nous avons investi dans Siemens AG dans un contexte jugé favorable pour le secteur industriel 
européen. Le groupe est un acteur industriel de premier plan, positionné sur des activités à forte valeur ajoutée telles que l’automatisation 
industrielle, les logiciels industriels, les infrastructures intelligentes et les solutions liées à l’électrification et à la transition énergétique. Siemens 
bénéficie d’un modèle économique diversifié, exposé à des tendances structurelles porteuses comme la digitalisation de l’industrie, l’efficacité 
énergétique et la modernisation des infrastructures. Au moment de l’investissement, le contexte macroéconomique s’améliorait progressivement 
en Europe, avec des perspectives plus favorables pour le cycle industriel et un regain de visibilité sur les investissements des entreprises. La 
solidité du carnet de commandes, la qualité du management et la capacité du groupe à préserver ses marges dans un environnement encore 
incertain ont renforcé notre conviction, faisant de Siemens AG une opportunité attractive à moyen et long terme.

Scout24 (avril 2025)
En avril 2025, nous avons investi dans Scout24, leader européen des marketplaces spécialisées dans l’immobilier et l’automobile. L’entreprise 
génère des revenus récurrents via ses plateformes digitales bien établies, comme ImmoScout24 en Allemagne, bénéficiant d’une forte notoriété 
et d’une position quasi incontournable sur ses marchés. Au moment de notre investissement, le marché immobilier avait montré des signes de 
reprise, la transformation digitale des transactions s’accélérait et Scout24 affichait des marges solides ainsi qu’un potentiel de croissance rentable 
grâce à ses services à valeur ajoutée. La combinaison d’un modèle économique résilient, de perspectives de croissance stables et d’un 
management expérimenté nous avait confortés dans notre conviction pour cette position.
Tomra Systems (mai 2025)

Nous avons initié une position dans Tomra en raison de son positionnement stratégique sur des marchés porteurs, notamment les consignes 
en Europe, qui soutiennent sa croissance à long terme. Son leadership technologique et sa capacité à innover lui permettaient de répondre aux 
exigences croissantes des secteurs qu’elle adressait. L’engagement de Tomra en faveur d’une économie circulaire et la qualité de ses données 
ESG en faisaient un bon élève sur les enjeux extra-financiers. Malgré des émissions croissantes liées à l’expansion rapide de ses activités, 
Tomra avait mis en place un plan de transition détaillé et ambitieux. En matière de sécurité industrielle, ses indicateurs sociaux étaient 
exemplaires, la distinguant nettement de ses concurrents. Côté financier, Tomra affichait une solide croissance de ses revenus et des marges 
séduisantes, tandis que son faible endettement et ses investissements ciblés en R&D lui permettaient de soutenir ses ambitions.
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Exosens (mai 2025)
Nous avons investi dans Exosens, une société française spécialisée dans les technologies électro-optiques haut de gamme pour l’amplification, 
la détection et l’imagerie. Pépite des hautes technologies, elle présente un potentiel de croissance important sur des marchés de niche. Sa 
stratégie d’acquisition, bien menée jusqu’à présent, a déjà produit des résultats avec un cash-flow opérationnel record en 2024. L’extra-financier 
reste prometteur, avec un premier rapport satisfaisant et des risques de gouvernance maîtrisés. Ce titre nous permet de nous exposer aux 
secteurs de la défense et du nucléaire.

London Stock Exchange Group (juillet 2025)
Nous avons initié une position dans London Stock Exchange Group (LSEG). Le profil du groupe avait été profondément transformé par 
l’acquisition de Refinitiv en 2021, puis par la vente de Borsa Italiana pour des raisons de concurrence et de dette. LSEG avait choisi de réduire 
sa présence européenne et son exposition aux marchés de capitaux, afin de devenir un fournisseur de données à empreinte mondiale, tout en 
maintenant une présence stratégique sur certains marchés de capitaux, notamment via Tradeweb, très exposé au marché des obligations OTC 
aux États-Unis. Le groupe visait à couvrir l’intégralité de la chaîne de valeur des transactions financières et de l’information financière, ce qui 
devait permettre des ventes croisées auprès des institutions et la création de synergies. L’information extra-financière publiée par LSEG était 
jugée suffisante et satisfaisante, avec une attention particulière au social et à la transition climatique. Sur le plan financier, le groupe présentait 
un profil de qualité, avec des marges légèrement inférieures à celles de ses concurrents mais des revenus récurrents et prévisibles, offrant un 
potentiel intéressant de croissance à moyen terme.

Exail Technologies (décembre 2025)

Nous avons initié une position sur Exail Technologies, l’une des rares valeurs cotées européennes de taille intermédiaire offrant une exposition 
directe au secteur de la défense. Le groupe développe et commercialise des systèmes robotiques maritimes, des solutions de navigation inertielle 
de très haute précision ainsi que des instruments et équipements destinés aux marchés de l’aérospatial, de la photonique et des technologies 
quantiques. Par son positionnement stratégique et son ADN technologique, Exail présente de fortes similitudes avec Exosens, notamment dans 
sa capacité à adresser des marchés de niche à forte valeur ajoutée.

La stratégie du groupe repose sur un équilibre entre une volonté de diversification et une concentration structurelle sur la robotique marine, 
principal moteur de croissance. Le périmètre d’activités apparait globalement cohérent et lisible, avec de réelles synergies industrielles entre les 
différentes activités, inscrites dans une logique d’intégration verticale progressive le long de la chaîne de valeur. Cette intégration renforce la 
compétitivité du groupe et son agilité opérationnelle. La diversification partielle vers des applications civiles permet par ailleurs d’atténuer la 
cyclicité des budgets militaires, tandis que les investissements soutenus en recherche et développement contribuent à maintenir un leadership 
technologique sur plusieurs marchés de niche, confortant notre décision d’investissement.

Annexe 2

Valeurs sorties du portefeuille au cours de l’année 2025
Article 33 de l’instruction AMF 2011-19

6 sorties en 2025 :

Carel Industries SpA
Interparfums SA
Mersen SA
SPIE SA
STMicroelectronics NV
Vinci SA

STMicroelectronics (avril 2025)
Au cours du premier semestre 2025, nous avions décidé de sortir STMicroelectronics de notre portefeuille en raison d’un contexte devenu 
complexe pour l’entreprise. Les tensions commerciales et les incertitudes liées à l’exposition au marché des semi-conducteurs automobiles, en 
particulier avec Tesla et ses plans de production fluctuants, avaient accru la volatilité des revenus. 
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De plus, la demande dans certains segments clés s’était révélée moins prévisible que prévu, ce qui rendait difficile le maintien de marges stables 
à court terme. Face à ces risques opérationnels et macroéconomiques, nous avions choisi de réduire notre exposition afin de préserver la 
résilience du portefeuille.

Mersen (mai 2025)
Nous avons décidé de sortir Mersen de notre portefeuille. Son cas d’investissement reposait sur la capacité du management à orienter une 
société exposée à des marchés cycliques vers des segments en croissance, comme le renouvelable ou les véhicules électriques. 
Malheureusement, le positionnement de l’entreprise sur cette chaîne de valeur ne lui permet pas de bénéficier d’un avantage concurrentiel 
suffisant pour surmonter les obstacles que rencontrent ces marchés actuellement. Ses partenaires directs, notamment Wolfspeed, rencontrent 
de grandes difficultés opérationnelles et financières. Sa forte exposition aux États-Unis, avec une production très ancrée au Mexique, laisse 
entrevoir des risques importants sur le business à moyen terme. Nous avons désinvesti la valeur.

Vinci (juin 2025)

Nous avions intégré l’entreprise dans le portefeuille en 2018. Après une année 2024 particulièrement compliquée dans le contexte géopolitique 
français, le rebond du titre en 2025 nous avait semblé constituer une bonne opportunité pour désinvestir. Le risque budgétaire français était 
structurel et pesait sur les opérations de Vinci. L’activité de construction en France restait atone, et les élections municipales de 2026 
représentaient un risque pour le secteur. Les perspectives de croissance et de consommation posaient également un risque pour l’activité de 
concession. Les controverses ESG constituaient un élément supplémentaire d’insatisfaction.

Carel Industries (juin 2025)

Le titre avait affiché une performance relative importante depuis le début de l’année 2025. La progression observée était notamment poussée 
par des facteurs météorologiques de court terme. Nous avons estimé que cette valorisation, pour une mid-cap italienne à faible liquidité, n’était 
plus justifiée, et avons décidé de désinvestir.

SPIE (septembre 2025)

Nous avons sorti SPIE du portefeuille. Le titre avait affiché une performance importante depuis le début de l’année et depuis son entrée en 
portefeuille. La valorisation avait atteint des niveaux élevés selon nous, dans un contexte politique français qui compliquait la lecture de l’activité 
pour l’entreprise. Nous avions été satisfaits de la performance du titre depuis notre analyse et n’excluions pas de revenir sur cette valeur de 
qualité en cas de baisse significative.

Interparfums (novembre 2025)

Nous avons sorti la valeur du portefeuille après que l’entreprise a surpris négativement le marché en communiquant ses perspectives 2026. Le 
message avait été clair : aucun lancement majeur attendu, une forte pression sur les marges et un manque de visibilité sur les ventes d’ici la fin 
de l’année et sur l’exercice 2026. Le management, qui n’avait pas pour habitude de donner aussi peu de visibilité au marché, semblait naviguer 
à vue, malgré des performances récentes de bonne qualité. Nous avons donc préféré rester à l’écart du titre, la valorisation ne constituant pas, 
selon nous, un support suffisant face à un ralentissement opérationnel plus marqué.
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Annexe 3

Proportion d’investissement des actifs en titres ou droits éligibles au PEA
Bulletin Officiel des Impôts 5 I-8-06

Conformément à son prospectus, le FCP est investi au 31/12/2025 à 88,16% de l’actif net (i.e. 89,67% de la poche Actions) en titres éligibles 
au PEA.

Annexe 4

Méthode de calcul du risque global de l’OPC
Article 16 de l’instruction AMF 2011-15

- Considérant que le fonds est investi à hauteur de 85% au moins dans des valeurs (dont 75% minimum de pays de l’Union Européenne), 
sélectionnées sur la base de critères extra-financiers et selon une méthodologie ISR, alliant la mise en œuvre d’une stratégie dite « 
Socialement Responsable » et rentabilité financière, et que l’investisseur est averti que son capital n’est pas garanti et peut donc ne pas lui 
être restitué,

- Considérant que l’investisseur est également avisé que le fonds peut être exposé à un risque de baisse des actions ou des OPC actions 
détenus en portefeuille,

- Considérant que les variations des marchés actions peuvent générer des variations importantes de l’actif net pouvant entraîner une baisse 
importante de la valeur liquidative du fonds.

La société de gestion, en conséquence, a décidé de ne pas utiliser de méthode de calcul particulière pour encadrer a priori le risque pris, telle 
que par exemple la VAR, ou la fixation d’une borne de volatilité simple ou par rapport à un indice (tracking error).

La méthode de calcul du risque global est la méthode de calcul de l’engagement.

Annexe 5

Part des revenus éligibles à l’abattement de 40% de l’article 158 du Code général des impôts
Annexe 3 du Code général des impôts - Article 41 sexdecies H

Toutes les parts (ES, GP, I et P) du FCP LFR Actions Solidaires ISR sont des parts de capitalisation, et par conséquent ne distribuent aucun 
revenu. Elles ne sont donc pas concernées par les dispositions visées à la présente annexe. 

Annexe 6

Prise en compte dans la politique d'investissement des critères relatifs au respect d'objectifs sociaux, environnementaux et de 
qualité de gouvernance (critères dits « ESG ») 

et mises sous surveillance de valeurs
Articles L533-22-1 et D533-16-1 du Code monétaire et financier

Au cours de l’exercice, au moins 90% des titres cotés composant LFR Actions Solidaires ISR a fait l’objet d’une analyse sur des critères relatifs 
au respect d’objectifs sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance (ESG).
Ces analyses ont été réalisées selon la méthode de la Gestion Intégrale® développée par La Financière Responsable. Ce concept consiste, à 
partir de la compréhension de la stratégie de croissance suivie par l’équipe dirigeante de l’entreprise, à évaluer le degré de cohérence et les 
résultats obtenus par l’entreprise sur l’ensemble de ses politiques et pratiques, aussi bien extra-financières que financières.
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Afin de déterminer le comportement responsable d’une entreprise, La Financière Responsable a développé une méthode d’évaluation interne 
spécifique reposant sur six grands domaines qui définissent le développement intégral de chaque entreprise et permettent de situer son 
engagement en faveur des enjeux de la RSE et du développement durable :

1. attention portée aux ressources humaines et aux pratiques sociales ;
2. prise en compte des enjeux, des politiques et des pratiques environnementales ;
3. intégration des clients, des fournisseurs et des partenaires ;
4. relations avec la société civile et attention portée aux enjeux de société ;
5. gouvernances interne et externe de l’entreprise ;
6. évaluation de la qualité du management.

Ces analyses sont réalisées en amont de l’analyse financière et donnent lieu à l’établissement d’une appréciation réalisée en interne par les 
équipes de La Financière Responsable. Enfin, ont été exclues de tout investissement les entreprises :

- (E) Ayant des impacts directs et indirects sur l’environnement non compatibles avec les enjeux de Développement Durable ; 
- (E) Visée par les exclusions liées aux combustibles fossiles, selon la « Politique d’exclusion combustibles fossiles » de LFR, disponible 

en ligne ; 
- (S) Faisant l’objet de controverses et infractions avérées en matière sociale ou Droits de l’Homme ;
- (S) Ayant pratiqué des licenciements sans accompagnement au cours des trois dernières années ;
- (G) Ayant un lien direct ou indirect avec l’armement non-conventionnel, selon la « Politique d’exclusion de l’armement 

non-conventionnel » de LFR, disponible en ligne ;
- (G) Refusant de fournir ou communiquant insuffisamment les informations extra-financières et/ou financières.

De plus, LFR exclut également :

- Toute entreprise dont l’activité relève de la production et culture de tabac ou de produits contenant du tabac, ainsi que toute entreprise 
dont plus de 5% de l’activité relève de la distribution de tabac ou de produits contenant du tabac ;

- Toute entreprise dont le siège social est domicilié dans un Pays ou territoire figurant sur la dernière version disponible de la liste de 
l'UE des pays et territoires non coopératifs à des fins fiscales ;

- Toute entreprise dont le siège social est domicilié dans un Pays ou territoire figurant sur la liste noire ou la liste grise du Groupe d’action 
financière (GAFI).

Règlementation relative à la Taxonomie Européenne (Règlement UE 2020/852) du FCP :

Le Règlement Taxonomie de l’Union Européenne a pour objectif d'identifier les activités économiques considérées comme durables d’un point 
de vue environnemental (« Activités Durables »).
Le Règlement Taxonomie identifie ces activités selon leur contribution à six grands objectifs environnementaux : 

1. l’atténuation des changements climatiques, 
2. l’adaptation aux changements climatiques, 
3. L’utilisation durable et la protection des ressources aquatiques et marines, 
4. La transition vers une économie circulaire, 
5. La prévention et la réduction de la pollution, 
6. La protection et la restauration de la biodiversité et des écosystèmes.

Pour être considérée comme durable, une activité économique doit démontrer qu’elle contribue substantiellement à un ou plusieurs des six 
objectifs, qu’elle ne cause de préjudice important à aucune de ces objectifs (principe dit du « DNSH », « Do No Significant Harm ») et qu’elle est 
exercée dans le respect des garanties minimales prévues à l’Article 18 du Règlement Taxonomie.

Le principe consistant à “ne pas causer de préjudice important” s’applique uniquement aux investissements sous-jacents au produit financier qui 
prennent en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Les 
investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union européenne en 
matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.

À la date de la dernière mise à jour du prospectus, la stratégie mise en œuvre dans le Fonds ne prend pas en compte les critères de l’Union 
européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Le pourcentage d’objectif d’alignement avec le Règlement 
Taxonomie s’élève à 0%.

https://www.la-financiere-responsable.fr/documentation-reglementaire-isr-esg
https://www.la-financiere-responsable.fr/documentation-reglementaire-isr-esg
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Classification SFDR (Règlement UE 2019/2088) : 

Comme décrit au Chapitre I, le FCP répond à la définition de l’article 9 du Règlement (UE) 2019/2088 SFDR (Sustainable Finance Disclosure 
Regulation) sur la prise en compte des aspects extra-financiers dans les investissements. 

Le FCP répond à ce titre à la définition de l’article 9 du Règlement (UE) 2019/2088 SFDR sur la prise en compte des aspects extra-financiers 
dans les investissements :  selon sa définition, il s’agit d’un produit financier qui a pour objectif l’investissement durable et recherche par 
conséquent à contribuer positivement sur les aspects de durabilité, qu’ils soient environnementaux ou sociaux, toujours dans une perspective 
de performance financière.
Il vise à réduire, dans la mesure du possible, toute incidence négative sur le plan environnemental et social, tout en intégrant le respect des 
droits de l’Homme et la lutte contre la corruption dans les décisions d’investissement.

Afin de renforcer la transparence, LFR maintient une section dédiée à sa politique d’Investissement Socialement Responsable sur son site 
Internet : https://www.la-financiere-responsable.fr/documentation-reglementaire-isr-esg/ 

Annexe 7

Renvoi au site internet pour précisions concernant la politique de sélection et d'évaluation des entités qui fournissent des services 
(sélection des intermédiaires)

Article 321-115 du Règlement général de l’AMF

Le site internet de La Financière Responsable, www.la-financiere-responsable.fr, fournit toutes les informations légales concernant la politique 
de sélection et d’évaluation des entités qui fournissent des services. Ces précisions sont exposées dans la rubrique « Mentions légales » – 
« Réglementation MIF » - « Best execution » et « Politique de sélection des analystes ».

Annexe 8

Politique en matière de rémunération
Directive Ucits V

Les grandes lignes de la politique de rémunération sont décrites ci-dessous. Le Comité des Rémunérations et le Conseil de Gouvernance de La 
Financière Responsable ont validé ces règles et approuvent la politique mise en œuvre chaque année. La mise à disposition de ces règles est 
mentionnée sur le site Internet.

LES SALARIÉS :

Les rémunérations fixes et variables des salariés sont approuvées annuellement par le Comité des rémunérations sur proposition des dirigeants.
Les rémunérations fixes des salariés : les rémunérations des salariés sont fixées à l’embauche en fonction des conditions de marché, et évoluent 
soit mécaniquement en application de la convention collective, soit à l’occasion d’une réévaluation annuelle constatant la progression des 
compétences de la personne.
Les rémunérations variables des salariés : une rémunération variable peut être attribuée sans qu’elle ne soit en aucune façon garantie. Une 
rémunération variable ne peut être versée que lorsque la société dégage des résultats positifs suffisants. Les conditions d’attribution et le plafond 
par rapport à la rémunération fixe sont détaillés dans le document « politique de rémunération ».

https://www.la-financiere-responsable.fr/documentation-reglementaire-isr-esg/
https://www.la-financiere-responsable.fr/
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LES DIRIGEANTS :

La rémunération fixe des dirigeants : la rémunération fixe des dirigeants est fixée par le Conseil de Gouvernance de la société, sur 
recommandation du Comité des Rémunérations, présidé par un membre du Conseil de Gouvernance non opérationnel dans la société. 
La rémunération variable des dirigeants : les dirigeants sont accessibles dans les mêmes conditions que les salariés à cette rémunération 
variable. Cette rémunération est soumise également à l’agrément du Comité des Rémunérations, émanation du Conseil de Gouvernance.

PRISE EN COMPTE DES RISQUES EN MATIÉRE DE DURABILITÉ :

En application de l’article 5 du règlement (UE) 2019/2088, dit Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR), les évaluations et objectifs 
individuels incluent des éléments qualitatifs et quantitatifs en lien avec les caractéristiques environnementales ou sociales des investissements 
et le risque en matière de durabilité des portefeuilles gérés. 
Les critères qualitatifs et quantitatifs retenus se diffèrent selon la fonction du personnel identifié. Les évaluations et rémunérations du personnel 
concerné seront déterminées en fonction de l’atteinte de ces objectifs qualitatifs et quantitatifs.

Montant total des rémunérations pour l’exercice 2025, versées par la société de gestion à son personnel.

Montant (en €) Nombre de bénéficiaires

Rémunérations fixes 955 411,66 14

Rémunérations variables 49 600,00 9

Carried interests - -

Montant agrégé des rémunérations, ventilé entre les cadres supérieurs et les membres du personnel de la société de gestion dont les activités 
ont une incidence significative sur le profil de risque de l’OPCVM :

Montant (en €)

Cadres supérieurs 388 961,94

Autres membres du personnel 298 594,00

Pour plus d’informations sur notre politique de rémunération, veuillez consulter notre site Internet : https://www.la-financiere-responsable.fr/wp-
content/uploads/Politique-de-rémunération-version-site-Internet.pdf 

https://www.la-financiere-responsable.fr/wp-content/uploads/Politique-de-r%C3%A9mun%C3%A9ration-version-site-Internet.pdf
https://www.la-financiere-responsable.fr/wp-content/uploads/Politique-de-r%C3%A9mun%C3%A9ration-version-site-Internet.pdf
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Annexe 9

Informations relatives au règlement SFTR

Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas réalisé d’opérations de financement sur titres relevant de la réglementation SFTR.

Annexe 10

Informations relatives aux techniques de gestion efficace 
de portefeuille

Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas eu recours à des techniques de gestion « efficace » de portefeuille.

Principaux mouvements

* Cette opération a initialement été réalisée en livres sterling (GBP), mais le montant a été converti en euros (EUR) selon une convention de 
taux de change, afin d'assurer l'homogénéité des montants présentés dans le top 10. Cette conversion a été effectuée pour des raisons de 
comparabilité et de lisibilité.

Principaux mouvements à l'achat en 2025

ISIN Nom de l'instrument Quantité Montant Devise
DE0007164600 SAP 700 184 256,40 EUR
DE0005557508 Deutsche Telekom 5 300 181 590,72 EUR
ES0144580Y14 Iberdrola 11 600 178 309,40 EUR
DE0007236101 Siemens 750 175 481,70 EUR
GB00B8C3BL03 Sage Group 11 200 175 148,53 EUR*
FR0014003TT8 Dassault Systèmes 4 400 170 204,06 EUR
NL0011585146 Ferrari 410 129 872,58 EUR
DE0007236101 Siemens 600 127 641,36 EUR
FR0013280286 Biomerieux 950 113 155,07 EUR
FR0000062671 Exail Technologies 1 400 112 753,90 EUR

Principaux mouvements à la vente en 2025

ISIN Nom de l'instrument Quantité Montant Devise
FR0013280286 Biomerieux 1 400 166 518,80 EUR
NL0000226223 STMicroelectronics 7 850 153 601,74 EUR
FR0000125007 Compagnie de Saint-Gobain SA 1 600 153 318,56 EUR
FR0000121972 Schneider Electric 600 150 714,50 EUR
NL0010273215 ASML Holding NV 160 141 904,00 EUR
FR0000121014 LVMH 220 126 561,45 EUR
FR0000121014 LVMH 230 121 433,10 EUR
IT0005331019 Carel Industries 5 000 116 403,00 EUR
NL0010273215 ASML Holding NV 130 113 362,81 EUR
FR0000121014 LVMH 150 113 128,56 EUR
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Bilan actif (Devise: EUR)
 
Comptes annuels
Bilan actif

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Immobilisations corporelles nettes - -
Titres financiers - -

Actions et valeurs assimilées (A) (*) 14,444,302.31 16,657,913.72
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 12,972,554.63 15,272,467.64

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 1,471,747.68 1,385,446.08

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

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

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

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

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

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 156,524.00 141,800.00
OPCVM 156,524.00 141,800.00

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union Européenne - -

Autres OPC et fonds d'investissements - -

Dépôts (F) - -
Instruments financiers à terme (G) - -
Opérations temporaires sur titres (H) - -

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension - -

Créances représentatives de titres donnés en garantie - -

Créances représentatives de titres financiers prêtés - -

Titres financiers empruntés - -

Titres financiers donnés en pension - -

Autres opérations temporaires - -

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

Sous Total actifs éligibles I= (A+B+C+D+E+F+G+H+I+J) 14,600,826.31 16,799,713.72
Créances et comptes d'ajustement actifs - -
Comptes financiers 113,589.12 332,731.97
Sous-Total actifs autres que les actifs éligibles II (*) 113,589.12 332,731.97

TOTAL ACTIF I+II 14,714,415.43 17,132,445.69

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

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Capitaux propres : - -

Capital 14,400,474.69 17,533,268.09

Report à nouveau sur revenu net - -

Report à nouveau des plus et moins-values latentes nettes - -

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes - -

Résultat net de l'exercice 292,209.99 -425,541.08

Capitaux propres I : 14,692,684.68 17,107,727.01

Passifs de financement II - -

Capitaux propres et passifs de financement (I+II) 14,692,684.68 17,107,727.01

Passifs éligibles : - -

Instruments financiers (A) - -

Opérations de cession sur instruments financiers - -

Opérations temporaires sur titres financiers - -

Instruments financiers à terme (B) - -

Emprunts (C) - -

Autres passifs éligibles (D) - -

Sous-total passifs éligibles III = A+B+C+D - -

Autres passifs : - -

Dettes et comptes d’ajustement passifs 21,172.59 24,152.36

Concours bancaires 558.16 566.32

Sous-total autres passifs IV 21,730.75 24,718.68

TOTAL PASSIFS : I+II+III+IV 14,714,415.43 17,132,445.69
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Compte de résultat (Devise: EUR)
Compte de résultat

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Revenus financiers nets - -

Produits sur opérations financières - -

Produits sur actions 236,279.57 285,423.25

Produits sur obligations - -

Produits sur titres de créances - -

Produits sur des parts d’OPC - -

Produits sur Instruments financiers à terme - -

Produits sur opérations temporaires sur titres - -

Produits sur prêts et créances - -

Produits sur autres actifs et passifs éligibles - -

Autres produits financiers 7,879.26 19,708.38

Sous-total Produits sur opérations financières 244,158.83 305,131.63

Charges sur opérations financières - -

Charges sur opérations financières - -

Charges sur Instruments financiers à terme - -

Charges sur Opérations temporaires sur titres - -

Charges sur emprunts - -

Charges sur autres actifs et passifs éligibles - -

Charges sur passifs de financement - -

Autres charges financières - -

Sous-total charges sur opérations financières - -

Total Revenus financiers nets (A) 244,158.83 305,131.63

Autres produits : - -

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC - -

Versements en garantie de capital ou de performance - -

Autres produits - -

Autres Charges : - -

Frais de gestion de la société de gestion -265,776.39 -288,298.62

Frais d’audit, d’études des Fonds de capital investissement - -

Impôts et taxes - -

Autres charges - -

Sous total Autres produits et Autres charges (B) -265,776.39 -288,298.62

Sous total revenus nets avant compte de régularisation  (C)= A + B -21,617.56 16,833.01
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Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) 1,110.28 406.39

Sous-total Revenus nets I = C + D  -20,507.28 17,239.40

Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations : - -

Plus et moins-values réalisées 1,689,389.73 840,069.37

Frais de transactions externes et frais de cession -38,026.04 -31,557.24

Frais de recherche - -

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs - -

Indemnités d’assurance perçues - -

Versements en garantie de capital ou de performance reçus - -

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations E 1,651,363.69 808,512.13

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F -211,352.99 -1,684.70

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E+F 1,440,010.70 806,827.43

Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations : - -

Variation des plus ou moins-values latentes yc les écarts de change sur les actifs 
éligibles -1,284,138.90 -1,305,877.36

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises - -

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir - -

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs - -

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisation G -1,284,138.90 -1,305,877.36

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 156,845.47 56,269.45

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H -1,127,293.43 -1,249,607.91

Acomptes : - -

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice   J - -

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K - -

Acomptes sur plus ou moins-values latentes nettes versés au titre de l’exercice L - -

Total Acomptes versés au titre de l’exercice IV = J+K+L - -

Impôt sur le résultat V - -

Résultat net I + II + III + IV + V 292,209.99 -425,541.08
Comptes annuels - Annexe
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Stratégie d'investissement

STRATEGIE ET PROFIL DE GESTION 

OBJECTIF DE GESTION

L’objectif de gestion vise à obtenir, sur la durée minimale de placement recommandée de 5 ans, une performance nette de frais supérieure à 
90% de l’indice Euro Stoxx 50 (dividendes nets réinvestis), –en investissant à hauteur de 90% au moins dans des valeurs (dont 75% minimum 
de pays de l’Union Européenne), sélectionnées sur la base de critères extra-financiers et selon une méthodologie ISR propre, la « Gestion 
Intégrale - IVA® », alliant rentabilité financière et mise en œuvre d’une politique active :

- en matière de ressources humaines et de politiques sociales ;
- en faveur du respect des droits de l’homme ;
- en faveur de la société civile ;
- et de prise en compte des enjeux du développement durable.

Le prospectus de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques.
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Eléments caractéristiques de l’OPC au cours des cinq derniers 
exercices
Eléments caractéristiques de l’OPC au cours des cinq derniers exercices

Catégorie de classe I (Devise: EUR)

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

31/12/2021

1,722.98

3,377.62

1,960.333

 

30/12/2022

1,326.55

2,600.49

1,960.333

29/12/2023

1,599.84

3,136.23

1,960.333

31/12/2024

1,561.06

3,060.20

1,960.333

31/12/2025

1,592.75

1,523.21

956.333

Date de mise en paiement

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

Distribution unitaire sur revenus nets 
(y compris les acomptes) (en EUR)

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

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur revenus 

Parts C 

31/12/2021

-

-

-

98.54

-15.10

30/12/2022

-

-

-

44.62

-3.46

29/12/2023

-

-

-

-19.47

-3.90

31/12/2024

-

-

-

73.62

1.61

31/12/2025

-

-

-

156.10

-2.20

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

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

31/12/2021

196.76

45.75

232.498

 

30/12/2022

150.58

49.19

326.629

29/12/2023

180.52

104.99

581.593

31/12/2024

175.09

79.16

452.105

31/12/2025

177.58

27.19

153.105

Date de mise en paiement

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

Distribution unitaire sur revenus nets 
(y compris les acomptes) (en EUR)

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

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur revenus 

Parts C 

31/12/2021

-

-

-

11.28

-2.78

30/12/2022

-

-

-

5.08

-1.34

29/12/2023

-

-

-

-2.20

-1.44

31/12/2024

-

-

-

8.27

-0.92

31/12/2025

-

-

-

17.47

-1.31

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

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

31/12/2021

2,867.56

13,322.70

4,646.004

 

30/12/2022

2,207.78

10,691.40

4,842.585

29/12/2023

2,662.62

13,485.52

5,064.739

31/12/2024

2,598.07

13,235.78

5,094.450

31/12/2025

2,650.82

12,358.06

4,661.962

Date de mise en paiement

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

Distribution unitaire sur revenus nets 
(y compris les acomptes) (en EUR)

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

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur revenus 

Parts C 

31/12/2021

-

-

-

164.01

-25.13

30/12/2022

-

-

-

74.27

-5.75

29/12/2023

-

-

-

-32.40

-6.49

31/12/2024

-

-

-

122.52

2.69

31/12/2025

-

-

-

259.80

-3.67

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

Valeur liquidative (en EUR) 

Parts C 

Actif net (en k EUR) 

Nombre de titres 

Parts C 

31/12/2021

296.81

128.52

433.000

 

30/12/2022

229.66

0.92

4.000

29/12/2023

276.99

123.26

445.000

31/12/2024

270.26

732.59

2,710.597

31/12/2025

275.75

784.23

2,843.947

Date de mise en paiement

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

Distribution unitaire sur revenus nets 
(y compris les acomptes) (en EUR)

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

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes 

Parts C 

Capitalisation unitaire sur revenus 

Parts C 

31/12/2021

-

-

-

16.97

-2.60

30/12/2022

-

-

-

7.71

-0.59

29/12/2023

-

-

-

-3.36

-0.66

31/12/2024

-

-

-

12.74

0.28

31/12/2025

-

-

-

27.02

-0.38

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

Règles et Méthodes Comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le règlement ANC n° 2020-07 modifié par le règlement ANC 2022-03.

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 l'Euro.

La durée de l’exercice est de 12 mois.

Synthèse de l’offre de gestion 

Règles d’évaluation des actifs

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

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

Valeurs mobilières

Les titres cotés : à la valeur boursière - coupons courus inclus (cours clôture jour)
Toutefois, les valeurs mobilières dont le cours n'a pas été constaté le jour de l'évaluation, ou cotées par des contributeurs et pour lequel le cours 
a été corrigé, de même que les titres qui ne sont pas négociés sur un marché réglementé, sont évalués sous la responsabilité de la société de 
gestion (ou du conseil d'administration pour une Sicav), à leur valeur probable de négociation. Les prix sont corrigés par la société de gestion 
en fonction de sa connaissance des émetteurs et/ou des marchés.
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Les O.P.C. : à la dernière valeur liquidative connue, à défaut à la dernière valeur estimée. Les valeurs liquidatives des titres d’organismes de 
placements collectifs étrangers valorisant sur une base mensuelle, sont confirmées par les administrateurs de fonds. Les valorisations sont 
mises à jour de façon hebdomadaire sur la base d’estimations communiquées par les administrateurs de ces OPC et validées par le gérant.

Les titres de créances et assimilés négociables qui ne font pas l'objet de transactions significatives sont évalués par l'application d'une 
méthode actuarielle, le taux retenu étant celui applicable à des émissions de titres équivalents affecté, le cas échéant, d'un écart représentatif 
des caractéristiques intrinsèques de l'émetteur

Frais de fonctionnement et de gestion 

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

Aux frais de fonctionnement de gestion peuvent s’ajouter : 
- des commissions de surperformance. Celles-ci rémunèrent la société de gestion dès lors que l’OPCVM a dépassé ses objectifs. Elles sont 
donc facturées à l’OPCVM ; 
- des commissions de mouvement revenant au dépositaire et facturées à l’OPCVM.

Frais de recherche

Néant

Rétrocession de frais de gestion 

Néant

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :
1° Le revenu net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde du compte de régularisation des revenus ;
2° 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.
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Modalités d'affectation des sommes distribuables

Affectation des revenus nets 

Capitalisation pour la part I
Capitalisation pour la part P
Capitalisation pour la part GP
Capitalisation pour la part ES

Affectation des plus-values nettes réalisées 

Capitalisation pour la part I
Capitalisation pour la part P
Capitalisation pour la part GP
Capitalisation pour la part ES

Changements affectant le fonds 

Néant
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Evolution des capitaux propres
Evolution des capitaux propres

Evolution des capitaux propres au cours de l'exercice Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Capitaux propres début d'exercice 17,107,727.01 16,850,006.42

Flux de l'exercice : 

Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises à l'O.P.C.) 1 370,440.93 1,834,862.38

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'O.P.C.) -3,131,090.49 -1,096,609.55

Revenus nets de l'exercice avant comptes de régularisation -21,617.56 16,833.01

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 1,651,363.69 808,512.13

Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation -1,284,138.90 -1,305,877.38

Distribution de l'exercice antérieur sur revenus nets - -

Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Distribution de l'exercice antérieur sur plus-values latentes 2 - -

Acomptes versés au cours de l'exercice sur revenus nets - -

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

Acomptes versés au cours de l'exercice sur plus-values latentes 2 - -

Autres éléments - -

Capitaux propres de fin d'exercice (= Actif net) 14,692,684.68 17,107,727.01

1 Cette rubrique intègre également les montants appelés pour les sociétés de capital investissement.
2 Rubrique Spécifique aux MMF.
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Evolution du nombre de parts au cours de l’exercice
Evolution du nombre de parts au cours de l’exercice
Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2025

Emissions et rachats pendant l'exercice comptable Nombre de titres

Catégorie de classe I (Devise: EUR)

Nombre de titres émis -

Nombre de titres rachetés 1,004.000

Catégorie de classe P (Devise: EUR)

Nombre de titres émis -

Nombre de titres rachetés 299.000

Catégorie de classe ES (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 116.609

Nombre de titres rachetés 549.097

Catégorie de classe GP (Devise: EUR)

Nombre de titres émis 199.180

Nombre de titres rachetés 65.830

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

Commissions de souscription acquises à l'OPC -

Commissions de rachat acquises à l'OPC -

Commissions de souscription perçues et rétrocédées -

Commissions de rachat perçues et rétrocédées -
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Ventilation de l'actif net par nature de parts
Ventilation de l'actif net par nature de parts

Code ISIN de la 
part

Libellé de la 
part

Affectation 
des sommes 
distribuables

Devise de la 
part

Actif net de 
la part

Nombre de 
parts

Valeur 
liquidative

FR0010610386 I Revenus nets : 
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées : 
Capitalisation

EUR 1,523,205.62 956.333 1,592.75

FR0010610717 P Revenus nets : 
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées : 
Capitalisation

EUR 27,189.40 153.105 177.58

FR0010610725 GP Revenus nets : 
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées : 
Capitalisation

EUR 784,232.95 2,843.947 275.75

FR0010610733 ES Revenus nets : 
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées : 
Capitalisation

EUR 12,358,056.71 4,661.962 2,650.82
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Exposition directe sur le marché actions (hors obligations 
convertibles)
Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles)

Ventilation des expositions significatives par paysMontants exprimés en 
milliers (Devise: EUR)

Actif

Actions et valeurs assimilées 

Opérations temporaires sur titres 

Passif

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

Opérations temporaires sur titres 

Hors-bilan

Futures 

Options 

Swaps 

Autres instruments financiers 

TOTAL 

Exposition 
+/-

14,444.30

-

-

-

-

-

-

-

14,444.30

FR

6,595.41

-

-

-

DE

2,486.09

-

-

-

NL

1,612.24

-

-

-

IT

1,032.42

-

-

-

GB

971.90

-

-

-
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Exposition sur le marché des obligations convertibles
Exposition sur le marché des obligations convertibles

Ventilation par pays et maturité de l’exposition

Montants exprimés en 
milliers (Devise: EUR)

Exposition Décomposition de l'exposition par 
maturité

Décomposition par niveau 
de delta

+/- < 1 an 1 an < X < 5 ans > 5 ans <0,6 0,6 < X < 1

TOTAL - - - - - -
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Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations 
convertibles) - Ventilation par nature de taux 
Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par nature de taux

Montants exprimés en milliers 
(Devise: EUR)
Actif

Dépôts

Obligations

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Autres actifs: Loans

Comptes financiers

Passif

Opérations de cession sur instruments 
financiers

Opérations temporaires sur titres

Comptes financiers

Emprunts

Hors-bilan

Futures

Options

Swaps

Autres instruments financiers

TOTAL

Exposition +/-

- 

- 

- 

- 

- 

113.59 

- 

- 

-0.56 

- 

Taux fixe

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Taux variable 
ou révisable

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Taux indexé

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Autres

- 

- 

- 

- 

- 

113.59 

- 

- 

-0.56 

- 

- 

- 

- 

- 

113.03 
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Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations 
convertibles) - Ventilation par durée résiduelle 
Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par durée résiduelle

Montants exprimés en milliers 
(Devise: EUR)
Actif

Dépôts

Obligations

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Autres actifs: Loans

Comptes financiers

Passif

Opérations de cession sur instruments 
financiers

Opérations temporaires sur titres

Comptes financiers

Emprunts

Hors-bilan

Futures

Options

Swaps

Autres instruments financiers

TOTAL

[0 - 3 mois]

- 

- 

- 

- 

- 

113.59 

- 

- 

-0.56 

- 

- 

- 

- 

- 

113.03 

]3 mois - 1 an]

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

]1 - 3 ans]

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

]3 - 5 ans]

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

> 5 ans

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 
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Exposition directe sur le marché des devises
Exposition directe sur le marché des devises

Montants exprimés en milliers

Actif

Dépôts

Actions et valeurs assimilées

Obligations et valeurs assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Autres actifs: Loans

Autres instruments financiers

Créances

Comptes financiers

Passif

Opérations de cession sur instruments 
financiers

Opérations temporaires sur titres

Dettes

Comptes financiers

Emprunts

Hors-bilan

Devises à recevoir

Devises à livrer

Futures

Options

Swaps

Autres opérations

TOTAL

GBP

- 

971.90 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

-0.17 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

971.74 

NOK

- 

264.39 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

-0.12 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

264.27 

CHF

- 

255.12 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

-0.25 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

254.87 

DKK

- 

242.99 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

-0.02 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

242.97 
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Exposition directe aux marchés de crédit
Exposition directe aux marchés de crédit

Montants exprimés en milliers (Devise: EUR)

Actif

Obligations convertibles en actions

Obligations et valeurs assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Autres actifs éligibles : Loans

Passif

Opérations de cession sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres

Hors Bilan

Dérivés de crédits

Solde net

Invest. Grade +/-

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Non Invest. Grade 
+/-

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Non notés +/-

-

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

Si l'OPC détient les instruments listés ci-dessus, les méthodologies retenues pour la ventilation des éléments du portefeuille de l’OPC selon les 
catégories d’exposition aux marchés de crédit sont détaillées dans le paragraphe «Compléments d’information concernant le contenu de 
l’annexe» qui suit celui consacré aux Règles et méthodes comptables.
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Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie
Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

Contreparties
Montants exprimés en milliers (Devise: EUR)

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette

OPERATIONS FIGURANT A L’ACTIF DU BILAN

Dépôts -

Instruments financiers à terme non compensés

Créances représentatives de titres reçus en pension -

Créances représentatives de titres donnés en garantie -

Créances représentatives de Titres Prêtés

Titres financiers empruntés -

Titres reçus en garantie -

Titres financiers donnés en pension

Créances

Collatéral espèces -

Dépôt de garantie espèces versée -

OPERATIONS FIGURANT AU PASSIF DU BILAN

Dettes représentatives de titres donnés en pension

Instruments financiers à terme non compensés

Dettes

Collatéral espèces -

Dépôt de garantie espèces reçue -
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Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion
Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

Code ISIN Dénomination 
du Fonds

Société de 
gestion

Orientation des 
placements / 

style de gestion

Pays de 
domiciliation 

du fonds

Devise de la 
part d’OPC

Montant de 
l’exposition

TOTAL -

L'OPC n'est pas concerné car il ne détient pas plus de 10% de son actif net en parts d'autres OPC.
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Créances et dettes : ventilation par nature
Créances et dettes : ventilation par nature

Exercice
31/12/2025

Ventilation par nature des créances 
-

Avoir fiscal à récupérer -

Déposit EUR -

Déposit autres devises -

Collatéraux espèces -

Autres débiteurs divers -

Coupons à recevoir -

TOTAL DES CREANCES -

Ventilation par nature des dettes 
-

Déposit EUR -

Déposit autres devises -

Collatéraux espèces -

Provision charges d'emprunts -

Frais et charges non encore payés 21,172.59

Autres créditeurs divers -

Provision pour risque des liquidités de marché -

TOTAL DES DETTES 21,172.59
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Frais de gestion, autres frais et charges
Frais de gestion, autres frais et charges

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

Catégorie de classe I (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 46,432.88 1.60

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe P (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 771.81 2.18

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe ES (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 206,350.58 1.60

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Catégorie de classe GP (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*) 12,221.12 1.60

Commissions de surperformance - -

Autres frais - -

Rétrocessions de frais de gestion (toutes parts confondues) -

(*) Pour les OPC dont la durée d'exercice n'est pas égale à 12 mois, le pourcentage de l'actif net moyen correspond au taux moyen annualisé.
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Engagements reçus et donnés
Engagements reçus et donnés

Autres engagements (par nature de produit) Exercice
31/12/2025

Garanties reçues - 

dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan

Garanties données - 

dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine

Engagements de financement reçus mais non encore tirés - 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés - 

Autres engagements hors bilan - 

Total - 
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Autres informations
Autres informations

Exercice
31/12/2025

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

Dépôts -

Actions -

Titres de taux -

OPC 156,524.00

Acquisitions et cessions temporaires sur titres -

Swaps (en nominal)
 

-

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

Titres acquis à réméré -

Titres pris en pension -

Titres empruntés -
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Détermination et ventilation des sommes distribuables
Détermination et ventilation des sommes distribuables

Catégorie de classe I (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Revenus nets -2,109.10 3,172.91

Sommes distribuables au titre du revenu net -2,109.10 3,172.91

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation -2,109.10 3,172.91

Total -2,109.10 3,172.91

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes - -

Crédits d’impôts attachés à la distribution du revenu - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values réalisées nettes de l’exercice 149,286.17 144,322.23

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

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 149,286.17 144,322.23

Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes - -

Capitalisation 149,286.17 144,322.23

Total 149,286.17 144,322.23

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant à verser après 
règlement des acomptes - -
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Catégorie de classe P (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Revenus nets -201.35 -416.48

Sommes distribuables au titre du revenu net -201.35 -416.48

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation -201.35 -416.48

Total -201.35 -416.48

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes - -

Crédits d’impôts attachés à la distribution du revenu - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values réalisées nettes de l’exercice 2,674.98 3,742.09

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

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 2,674.98 3,742.09

Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes - -

Capitalisation 2,674.98 3,742.09

Total 2,674.98 3,742.09

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant à verser après 
règlement des acomptes - -
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Catégorie de classe ES (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Revenus nets -17,111.01 13,723.36

Sommes distribuables au titre du revenu net -17,111.01 13,723.36

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation -17,111.01 13,723.36

Total -17,111.01 13,723.36

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes - -

Crédits d’impôts attachés à la distribution du revenu - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values réalisées nettes de l’exercice 1,211,188.44 624,213.37

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

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 1,211,188.44 624,213.37

Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes - -

Capitalisation 1,211,188.44 624,213.37

Total 1,211,188.44 624,213.37

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant à verser après 
règlement des acomptes - -
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Catégorie de classe GP (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Report à nouveau - -

Revenus nets -1,085.82 759.61

Sommes distribuables au titre du revenu net -1,085.82 759.61

Affectation

Distribution - -

Report à nouveau du revenu de l’exercice - -

Capitalisation -1,085.82 759.61

Total -1,085.82 759.61

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes - -

Crédits d’impôts attachés à la distribution du revenu - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées - -

Plus et moins-values réalisées nettes de l’exercice 76,861.11 34,549.74

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

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 76,861.11 34,549.74

Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes - -

Capitalisation 76,861.11 34,549.74

Total 76,861.11 34,549.74

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant à verser après 
règlement des acomptes - -
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Inventaire des instruments financiers au 31 Décembre 2025
Inventaire

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

% arrondi 
de l'actif 

net

Actions et valeurs assimilées 14,444,302.31 98.31

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 12,972,554.63 88.29

AIR LIQUIDE SA 1,265.00 160.26 EUR 202,728.84 1.38
Produits Chimique

AIR LIQUIDE SA-PF 1,000.00 160.26 EUR 160,260.00 1.09
Produits Chimique

ALTEN SA 2,267.00 72.45 EUR 164,244.15 1.12
Construction et matériaux de construction

ASM INTERNATIONAL NV 550.00 517.60 EUR 284,680.00 1.94
Electrique - Electronique

ASML HOLDING NV 1,210.00 921.40 EUR 1,114,894.00 7.59
Electrique - Electronique

BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES 1,590.00 133.75 EUR 212,662.50 1.45
Electrique - Electronique

BIOMERIEUX 1,240.00 110.30 EUR 136,772.00 0.93
Produits pharmaceutiques

CAPGEMINI SE 1,950.00 142.25 EUR 277,387.50 1.89
Bureau

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 2,010.00 86.96 EUR 174,789.60 1.19
Construction et matériaux de construction

DANIELI & CO-RSP 8,600.00 36.80 EUR 316,480.00 2.15
Machines et Véhicules

DASSAULT SYSTEMES SE 7,710.00 23.84 EUR 183,806.40 1.25
Ordinateurs logiciels

DEUTSCHE TELEKOM AG-REG 14,880.00 27.66 EUR 411,580.80 2.80
Télécommunication

ELIS SA -W/I 9,740.00 24.26 EUR 236,292.40 1.61
Services divers

ERG SPA 12,400.00 21.98 EUR 272,552.00 1.86
Distribution Energie

ESSILORLUXOTTICA 980.00 269.90 EUR 264,502.00 1.80
Produits pharmaceutiques

EXAIL TECHNOLOGIES 1,400.00 81.50 EUR 114,100.00 0.78
Aéronautique

EXOSENS SAS 5,320.00 48.45 EUR 257,754.00 1.75
Aéronautique

FERRARI NV 1,150.00 318.70 EUR 366,505.00 2.49
Machines et Véhicules

GAZTRANSPORT ET TECHNIGA SA 1,590.00 156.60 EUR 248,994.00 1.69
Distribution Energie

GERRESHEIMER AG 6,640.00 27.58 EUR 183,131.20 1.25
Industrie d'emballage et papier
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Eléments d'actifs et libellé des valeurs Quantité Cours Devise 
cotation Valeur actuelle

% arrondi 
de l'actif 

net

HERMES INTERNATIONAL 190.00 2,122.00 EUR 403,180.00 2.74
Textiles et habillement

IBERDROLA SA 22,000.00 18.46 EUR 406,230.00 2.76
Distribution Energie

INFINEON TECHNOLOGIES AG 4,700.00 37.73 EUR 177,331.00 1.21
Electrique - Electronique

KINGSPAN GROUP PLC 4,000.00 74.15 EUR 296,600.00 2.02
Construction et matériaux de construction

LONDON STOCK EXCHANGE GROUP 2,290.00 89.52 GBP 234,783.03 1.60
Autres organismes de credit

LOREAL 500.00 366.60 EUR 183,300.00 1.25
Produits pharmaceutiques

LOREAL SA-PF 500.00 366.60 EUR 183,300.00 1.25
Produits pharmaceutiques

LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI 890.00 645.00 EUR 574,050.00 3.91
Textiles et habillement

MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA 22,600.00 12.43 EUR 280,918.00 1.91
Immobilier et logement

MICHELIN (CGDE) 9,570.00 28.31 EUR 270,926.70 1.84
Machines et Véhicules

NOVO NORDISK A/S-B 5,580.00 325.25 DKK 242,990.36 1.65
Produits pharmaceutiques

PRYSMIAN SPA 890.00 86.38 EUR 76,878.20 0.52
Electrique - Electronique

PUBLICIS GROUPE 3,490.00 88.62 EUR 309,283.80 2.11
Publicité - Communication

RELX PLC 11,780.00 30.20 GBP 407,439.73 2.77
Services divers

SAGE GROUP PLC/THE 26,580.00 10.83 GBP 329,681.50 2.24
Ordinateurs logiciels

SAP SE 4,050.00 208.35 EUR 843,817.50 5.74
Ordinateurs logiciels

SCHNEIDER ELECTRIC SE 2,210.00 234.90 EUR 519,129.00 3.53
Electrique - Electronique

SCOUT24 SE 3,230.00 85.80 EUR 277,134.00 1.89
Internet

SIEMENS AG-REG 2,480.00 239.15 EUR 593,092.00 4.04
Valeurs industrielles diverses

STRAUMANN HOLDING AG-REG 2,540.00 93.46 CHF 255,119.18 1.74
Produits pharmaceutiques

TECHNIP ENERGIES NV 7,970.00 32.48 EUR 258,865.60 1.76
Construction et matériaux de construction
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Eléments d'actifs et libellé des valeurs Quantité Cours Devise 
cotation Valeur actuelle

% arrondi 
de l'actif 

net

TOMRA SYSTEMS ASA 23,030.00 136.00 NOK 264,388.64 1.80
Services divers

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 1,471,747.68 10.02

ENTREPRENDRE POUR HUMANISER LA 
DEPENDANC 18,400.00 20.00 EUR 368,000.00 2.50

Services divers

FONCIERE HABITAT ACT NOM 2,450.00 150.00 EUR 367,500.00 2.50
Immobilier et logement

FRANCE ACTIVE B 3,456.00 105.28 EUR 363,847.68 2.48
Services divers

SIDI 2,450.00 152.00 EUR 372,400.00 2.53
Services divers

Parts d'OPC et de fonds d'investissements 156,524.00 1.07

OPCVM 156,524.00 1.07

LFR INCLUSION RESPONSABLE ISR 74C 100 1,565.24 EUR 156,524.00 1.07

Créances - -

Dettes -21,172.59 -0.14

Autres comptes financiers 113,030.96 0.77

TOTAL ACTIF NET EUR 14,692,684.68 100.00

Le secteur d’activité représente l’activité principale exercée par l’émetteur de l’instrument financier. L’information est issue du provider Bloomberg.
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Inventaire des opérations à terme de devises (Devise: EUR)
Inventaire des opérations à terme de devises

Montant de l'exposition (*)Valeur actuelle présentée 
au bilan Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-)

Type d'opération Actif Passif Devise Montant Devise Montant

Change à terme

Total - - - -

* Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions exprimé dans la devise de comptabilisation du 
fonds.
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Inventaire des instruments financiers à terme (hors IFT utilisés en couverture d'une catégorie de part)

Instruments financiers à terme - action

Valeur actuelle présentée au bilan
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif

Montant de 
l'Exposition +/-

Futures

Sous total - - -

Options

Sous total - - -

Swaps

Sous total - - -

Autres instruments

Sous total - - -

Total - - -

Instruments financiers à terme - taux d'intérêts

Valeur actuelle présentée au bilan
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif

Montant de 
l'Exposition +/-

Futures

Sous total - - -

Options

Sous total - - -

Swaps

Sous total - - -

Autres instruments

Sous total - - -

Total - - -

Instruments financiers à terme - de change

Valeur actuelle présentée au bilan
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif

Montant de 
l'Exposition +/-

Futures

Sous total - - -

Options

Sous total - - -

Swaps

Sous total - - -

Autres instruments
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Instruments financiers à terme - de change

Valeur actuelle présentée au bilan
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif

Montant de 
l'Exposition +/-

Sous total - - -

Total - - -

Instruments financiers à terme - sur risque de crédit

Valeur actuelle présentée au bilan
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif

Montant de 
l'Exposition +/-

Futures

Sous total - - -

Options

Sous total - - -

Swaps

Sous total - - -

Autres instruments

Sous total - - -

Total - - -

Instruments financiers à terme - autres expositions

Valeur actuelle présentée au bilan
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif

Montant de 
l'Exposition +/-

Futures

Sous total - - -

Options

Sous total - - -

Swaps

Sous total - - -

Autres instruments

Sous total - - -

Total - - -
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Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d'une catégorie de part

Instruments financiers à terme - de change

Valeur actuelle présentée au bilan

Libellé de l'instrument

Opération 
affectée à la 

classe de part Quantité Actif Passif
Montant de 

l'Exposition +/-

Futures

Sous total - - -

Options

Sous total - - -

Swaps

Sous total - - -

Autres instruments

Sous total - - -

Total - - -
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Synthèse de l'inventaire (Devise: EUR)
Synthèse de l'inventaire

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT)

Inventaire des IFT (hors IFT utilisés en couverture de parts émises) :

Total opérations à terme de devises

Total instruments financiers à terme - actions

Total instruments financiers à terme - taux

Total instruments financiers à terme - change

Total instruments financiers à terme - crédit

Total instruments financiers à terme - autres expositions

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture de parts émises

Autres actifs (+)

Autres passifs (-)

Passifs de financement (-)

TOTAL

Valeur actuelle 
présentée au bilan

14,600,826.31 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

113,589.12 

21,730.75 

- 

14,692,684.68 


