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Aux porteurs de parts du FCPE à compartiments DNCA ERE, 
 

Opinion  

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons 
effectué l’audit des comptes annuels de l’organisme de placement collectif DNCA ERE 
constitué sous forme de fonds commun de placement à compartiments (FCP) relatifs à 
l’exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu’ils sont joints au présent rapport.  

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine du FCP, à la fin de cet 
exercice. 
 
Fondement de l’opinion sur les comptes annuels 

Référentiel d’audit 
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en 
France. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et 
appropriés pour fonder notre opinion. 

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes annuels » du 
présent rapport. 
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Indépendance 
Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des règles d’indépendance prévues 
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux 
comptes, sur la période du 1 janvier 2025 à la date d’émission de notre rapport.  

 

Justification des appréciations 

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce 
relatives à la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations 
les plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel, 
ont porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués, sur le caractère 
raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des 
comptes.  
  
Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l’audit des comptes annuels 
pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous 
n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.  

 

Vérifications spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et 
réglementaires.  

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les 
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion établi par la société 
de gestion. 

 

Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels 

Il appartient à la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image 
fidèle conformément aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en 
place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne 
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent 
d'erreurs. 

Lors de l’établissement des comptes annuels, il incombe à la société de gestion d’évaluer la 
capacité du FCP à poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas 
échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer la 
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider le FCP ou de 
cesser son activité.  

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion. 

 

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à l’audit des comptes 
annuels 

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir 
l’assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas 
d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé 
d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes 
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d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. 
Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme 
significatives lorsque l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elles puissent, prises 
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des 
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.  

Comme précisé par l’article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification 
des comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre FCP. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel 
applicables en France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout 
au long de cet audit. En outre: 

 il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et 
met en œuvre des procédures d’audit face à ces risques, et recueille des éléments 
qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-
détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui 
d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la 
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le 
contournement du contrôle interne ; 

 il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour l’audit afin de définir des 
procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une 
opinion sur l’efficacité du contrôle interne ; 

 il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère 
raisonnable des estimations comptables faites par la société de gestion, ainsi que les 
informations les concernant fournies dans les comptes annuels; 

 il apprécie le caractère approprié de l’application par la société de gestion de la 
convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, 
l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements ou à des 
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité du FCP à poursuivre son 
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’à la date de 
son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs 
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut à l’existence d’une 
incertitude significative, il attire l’attention des lecteurs de son rapport sur les 
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si 
ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une 
certification avec réserve ou un refus de certifier; 
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 il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes 
annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner 
une image fidèle. 

 
Paris La Défense, le 30 avril 2026 

 

  Le Commissaire aux Comptes 

  Deloitte & Associés 

 

 

  Atsou DOH 

25 juin 2026
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 79 260 288,19 484 127,91 

OPCVM 79 260 288,19 484 127,91 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 79 260 288,19 484 127,91 

Créances et comptes d’ajustement actifs 22 226,33 949,88 

Comptes financiers 687 913,25 5 044,12 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 710 139,58 5 994,00 

Total Actif I + II 79 970 427,77 490 121,91 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 77 788 666,35 472 285,84 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 2 133 817,71 17 706,90 

Capitaux propres I 79 922 484,06 489 992,74 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 47 943,71 129,17 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 47 943,71 129,17 

Total Passifs : I + III + IV 79 970 427,77 490 121,91 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -193 107,98 -1 299,47 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -193 107,98 -1 299,47 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -193 107,98 -1 299,47 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -40 577,30 -152,57 

Revenus nets I = C + D -233 685,28 -1 452,04 

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

Plus et moins-values réalisées 146 188,50 8 930,41 

Frais de transactions externes et frais de cession 0,00 0,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

146 188,50 8 930,41 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 4 272,11 -1 521,25 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 150 460,61 7 409,16 

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 

1 607 892,41 9 811,16 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

1 607 892,41 9 811,16 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 609 149,97 1 938,62 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 2 217 042,38 11 749,78 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 2 133 817,71 17 706,90 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
Le Compartiment recherche une performance supérieure à l’indice Bloomberg Euro-Aggregate 1-3 Year (ticker 
Bloomberg : LE13TREU), calculé dividendes réinvestis, sur la période d’investissement recommandée. L’attention 
des investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est discrétionnaire et intègre des critères 
environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance (ESG). 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023 30/12/2022  

Actif net total 79 922 484,06 489 992,74 16 469,44 21 782,82   

PART CAPI R 

Actif net 79 922 484,06 489 992,74 16 469,44 21 782,82   

Nombre de parts 729 413,5421 4 594,5897 160,2216 219,8412   

Valeur liquidative unitaire 109,5708 106,6455 102,7916 99,0843   

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

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

0,00 0,00 0,00 0,00   

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

Capitalisation unitaire -0,11 1,30 0,87 -0,29   
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

celui de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part R :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

Part E :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 



DNCA MODERE ERE 31/12/2025 32 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   

 

 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 
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 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

R FR0014007GL

3 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,30% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

E FR0014014QZ

8 

Néant %  Commission de gestion administrative, 
comptable et financière (dont les 
honoraires du Commissaire aux 
Comptes) : 0,30% (TTC) maximum l’an  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 R FR0014007GL
3 

0,60 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 E FR0014014QZ
8 

0,60 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR0014007GL3 R 

Néant 

 

Part FR0014014QZ8 E 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

50€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  
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Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 489 992,74 16 469,44 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 93 049 916,27 1 319 443,50 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -15 178 397,88 -863 362,30 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -193 107,98 -1 299,47 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 146 188,50 8 930,41 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 1 607 892,41 9 811,16 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,00 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 79 922 484,06 489 992,74 



DNCA MODERE ERE 31/12/2025 39 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 864 597,4115 93 049 916,27 

Parts rachetés durant l'exercice -139 778,4591 -15 178 397,88 

Solde net des souscriptions/rachats 724 818,9524 77 871 518,39 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0014007GL3 PART CAPI R Capitalisable EUR 79 922 484,06 729 413,5421 109,5708 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 687,91 0,00 0,00 0,00 687,91 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 687,91 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

687,91 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 687,91 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

LU1490785331 
DNCA INVEST 
SERENITE PLS-IAE 

DNCA Finance 
SCS Obligations Luxembourg EUR 79 260 288,19 

Total      79 260 288,19 



DNCA MODERE ERE 31/12/2025 49 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 22 226,33 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 22 226,33 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer -26 170,57 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -21 773,14 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -47 943,71 

Total des créances et dettes -25 717,38 



DNCA MODERE ERE 31/12/2025 50 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 193 107,98 

Frais fixes en % actuel 0,30 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 LU1490785331 DNCA INVEST SERENITE PLS-IAE 79 260 288,19 

Total   79 260 288,19 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -233 685,28 -1 452,04 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -233 685,28 -1 452,04 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -233 685,28 -1 452,04 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -233 685,28 -1 452,04 

Total -233 685,28 -1 452,04 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 150 460,61 7 409,16 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 150 460,61 7 409,16 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 150 460,61 7 409,16 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 150 460,61 7 409,16 

Total 150 460,61 7 409,16 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Parts d'OPC et fonds d'investissements   79 260 288,19 99,17 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  79 260 288,19 99,17 

 DNCA INVEST SERENITE PLS-IAE EUR 696 059,4379 79 260 288,19 99,17 

Total 79 260 288,19 99,17 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



DNCA MODERE ERE 31/12/2025 58 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



DNCA MODERE ERE 31/12/2025 60 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 79 260 288,19 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 710 139,58 

Autres passifs (-) -47 943,71 

Total = actif net 79 922 484,06 
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 28 371 549,60 1 298 356,64 

OPCVM 28 371 549,60 1 298 356,64 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 28 371 549,60 1 298 356,64 

Créances et comptes d’ajustement actifs 9 548,83 22 024,02 

Comptes financiers 331 527,09 26 146,37 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 341 075,92 48 170,39 

Total Actif I + II 28 712 625,52 1 346 527,03 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 27 287 392,44 1 263 394,69 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 1 384 334,36 47 984,89 

Capitaux propres I 28 671 726,80 1 311 379,58 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 40 898,72 35 147,45 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 40 898,72 35 147,45 

Total Passifs : I + III + IV 28 712 625,52 1 346 527,03 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -59 517,32 -2 338,54 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -59 517,32 -2 338,54 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -59 517,32 -2 338,54 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -51 848,06 -2 853,79 

Revenus nets I = C + D -111 365,38 -5 192,33 

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

Plus et moins-values réalisées 2 917,88 8 357,32 

Frais de transactions externes et frais de cession 0,00 0,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

2 917,88 8 357,32 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 4 178,42 2 078,39 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 7 096,30 10 435,71 

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 

594 124,53 4 553,93 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

594 124,53 4 553,93 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 894 478,91 38 187,58 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 1 488 603,44 42 741,51 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 1 384 334,36 47 984,89 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
DNCA INVEST – ALPHA BONDS est un OPCVM visant à réaliser, sur la période recommandée de plus de trois ans, 
une performance supérieure, nette de frais à l’indice €STER + 2%. Cet objectif est recherché en l’associant à une 
volatilité annuelle inférieure à 5% dans des conditions de marché normales. L’attention des investisseurs est attirée 
sur le fait que le style de gestion est discrétionnaire et qu’il intègre des critères environnementaux, sociaux/sociétaux 
et de gouvernance (ESG). 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023 30/12/2022  

Actif net total 28 671 726,80 1 311 379,58 11 997,07 1 504,14   

PART CAPI R 

Actif net 28 671 726,80 1 311 379,58 11 997,07 1 504,14   

Nombre de parts 278 991,5771 13 407,8047 127,5592 16,8433   

Valeur liquidative unitaire 102,7691 97,8071 94,0509 89,3019   

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

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

0,00 0,00 0,00 0,00   

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

Capitalisation unitaire -0,37 0,39 -3,43 -2,71   
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part A :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   
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 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

A FR0014007GM

1 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,40% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 A FR0014007G
M1 

0,80 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR0014007GM1 A 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

50€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  
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Informations complémentaires 

Les frais indirects maximum ne tiennent pas compte des éventuelles frais variables (commission de 

surperformance) de l’OPCVM maître décrits ci-dessous que le compartiment DNCA OPPORTUNITES 

OBLIGATAIRES ERE pourrait supporter. 

 

Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 1 311 379,58 11 997,07 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 28 555 097,28 4 477 078,45 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -1 732 275,16 -3 188 268,65 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -59 517,32 -2 338,54 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 2 917,88 8 357,32 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 594 124,53 4 553,93 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,01 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 28 671 726,80 1 311 379,58 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 282 648,5376 28 555 097,28 

Parts rachetés durant l'exercice -17 064,7652 -1 732 275,16 

Solde net des souscriptions/rachats 265 583,7724 26 822 822,12 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0014007GM1 PART CAPI R Capitalisable EUR 28 671 726,80 278 991,5771 102,7691 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 331,53 0,00 0,00 0,00 331,53 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 331,53 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

331,53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 331,53 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

LU1694789378 

DNCA INVEST-
ALPHA BONDS-
IEUR 

DNCA Finance 
SCS Obligations Luxembourg EUR 28 371 549,60 

Total      28 371 549,60 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 9 548,83 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 9 548,83 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer -30 563,00 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -10 335,72 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -40 898,72 

Total des créances et dettes -31 349,89 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 59 517,32 

Frais fixes en % actuel 0,40 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 LU1694789378 DNCA INVEST-ALPHA BONDS-IEUR 28 371 549,60 

Total   28 371 549,60 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -111 365,38 -5 192,33 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -111 365,38 -5 192,33 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -111 365,38 -5 192,33 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -111 365,38 -5 192,33 

Total -111 365,38 -5 192,33 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 7 096,30 10 435,71 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 7 096,30 10 435,71 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 7 096,30 10 435,71 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 7 096,30 10 435,71 

Total 7 096,30 10 435,71 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Parts d'OPC et fonds d'investissements   28 371 549,60 98,95 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  28 371 549,60 98,95 

 DNCA INVEST-ALPHA BONDS-IEUR EUR 208 308 28 371 549,60 98,95 

Total 28 371 549,60 98,95 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 28 371 549,60 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 341 075,92 

Autres passifs (-) -40 898,72 

Total = actif net 28 671 726,80 
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 3 098 661,08 2 703 405,83 

OPCVM 3 098 661,08 2 703 405,83 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 3 098 661,08 2 703 405,83 

Créances et comptes d’ajustement actifs 0,00 0,00 

Comptes financiers 58 146,02 41 891,69 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 58 146,02 41 891,69 

Total Actif I + II 3 156 807,10 2 745 297,52 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 2 932 132,28 2 648 530,35 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 222 721,68 76 254,42 

Capitaux propres I 3 154 853,96 2 724 784,77 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 1 953,14 20 512,75 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 1 953,14 20 512,75 

Total Passifs : I + III + IV 3 156 807,10 2 745 297,52 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -19 564,53 -6 913,44 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -19 564,53 -6 913,44 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -19 564,53 -6 913,44 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -1 982,61 -11 982,47 

Revenus nets I = C + D -21 547,14 -18 895,91 

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

Plus et moins-values réalisées 15 761,64 5 224,94 

Frais de transactions externes et frais de cession 0,00 0,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

15 761,64 5 224,94 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 2 030,34 23 709,94 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 17 791,98 28 934,88 

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 

208 580,60 17 217,18 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

208 580,60 17 217,18 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 17 896,24 48 998,27 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 226 476,84 66 215,45 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 222 721,68 76 254,42 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
L’objectif du Compartiment consiste à surperformer l’indice composite composé à 20 % de l’EUROSTOXX 50 (code 
Bloomberg : SX5T) et à 80 % du FTS MTS Global (code Bloomberg : EMTXGRT) dividendes réinvestis compris dans 
le calcul, sur la période d’investissement recommandée. L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que le style 
de gestion est discrétionnaire et qu’il intègre des critères environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance 
(ESG). 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023 30/12/2022  

Actif net total 3 154 853,96 2 724 784,77 182 365,39 7 105,01   

PART CAPI R 

Actif net 3 154 853,96 2 724 784,77 182 365,39 7 105,01   

Nombre de parts 26 709,0611 24 820,3128 1 709,0106 72,0379   

Valeur liquidative unitaire 118,1192 109,7804 106,7081 98,6287   

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

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

0,00 0,00 0,00 0,00   

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

Capitalisation unitaire -0,14 0,40 -0,04 -0,49   
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part A :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   
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 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

A FR0014007GR

0 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,70% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 A FR0014007GR
0 

0,90 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR0014007GR0 A 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

50€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  
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Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 37 

Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 2 724 784,77 182 365,39 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 551 478,01 2 935 821,00 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -326 186,53 -408 930,30 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -19 564,53 -6 913,44 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 15 761,64 5 224,94 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 208 580,60 17 217,18 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,00 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 3 154 853,96 2 724 784,77 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 4 711,7156 551 478,01 

Parts rachetés durant l'exercice -2 822,9673 -326 186,53 

Solde net des souscriptions/rachats 1 888,7483 225 291,48 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 39 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0014007GR0 PART CAPI R Capitalisable EUR 3 154 853,96 26 709,0611 118,1192 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 58,15 0,00 0,00 0,00 58,15 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 58,15 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

58,15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 58,15 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 47 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

LU0284394151 
DNCA INVEST - 
EUROSE-I DNCA FINANCE Obligations Luxembourg EUR 3 098 661,08 

Total      3 098 661,08 



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 48 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 0,00 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 0,00 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer 0,00 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -1 953,14 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -1 953,14 

Total des créances et dettes -1 953,14 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 19 564,53 

Frais fixes en % actuel 0,70 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 LU0284394151 DNCA INVEST - EUROSE-I 3 098 661,08 

Total   3 098 661,08 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -21 547,14 -18 895,91 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -21 547,14 -18 895,91 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -21 547,14 -18 895,91 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -21 547,14 -18 895,91 

Total -21 547,14 -18 895,91 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 17 791,98 28 934,88 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 17 791,98 28 934,88 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 17 791,98 28 934,88 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 17 791,98 28 934,88 

Total 17 791,98 28 934,88 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées   3 098 661,08 98,22 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  3 098 661,08 98,22 

 DNCA INVEST - EUROSE-I EUR 13 988,1775 3 098 661,08 98,22 

Total 3 098 661,08 98,22 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 64 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 3 098 661,08 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 58 146,02 

Autres passifs (-) -1 953,14 

Total = actif net 3 154 853,96 
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 1 288 030,81 841 560,29 

OPCVM 1 288 030,81 841 560,29 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 1 288 030,81 841 560,29 

Créances et comptes d’ajustement actifs 499,99 1 492,11 

Comptes financiers 10 041,95 16 643,33 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 10 541,94 18 135,44 

Total Actif I + II 1 298 572,75 859 695,73 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 1 221 814,97 754 847,34 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 75 937,23 104 324,12 

Capitaux propres I 1 297 752,20 859 171,46 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 820,55 524,27 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 820,55 524,27 

Total Passifs : I + III + IV 1 298 572,75 859 695,73 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -7 918,04 -4 017,35 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -7 918,04 -4 017,35 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -7 918,04 -4 017,35 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -833,19 -1 778,67 

Revenus nets I = C + D -8 751,23 -5 796,02 

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

Plus et moins-values réalisées 4 127,26 5 280,22 

Frais de transactions externes et frais de cession 0,00 0,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

4 127,26 5 280,22 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 1 168,06 3 322,45 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 5 295,32 8 602,67 

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 

76 506,74 59 789,94 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

76 506,74 59 789,94 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 2 886,40 41 727,53 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 79 393,14 101 517,47 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 75 937,23 104 324,12 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
L’objectif du Compartiment consiste à surperformer l’indice composite composé à 25% MSCI World NR EUR + 25% 
MSCI Europe NR EUR + 50% Bloomberg Euro Govt Inflation Linked 1 – 10 years calculé dividendes réinvestis, sur 
la période d’investissement recommandée, tout en protégeant le capital au cours de périodes défavorables via une 
gestion opportuniste et une allocation d’actifs flexible. L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que le style 
de gestion est discrétionnaire et intègre des critères environnementaux, sociaux, sociétés et de gouvernance (ESG). 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023 30/12/2022  

Actif net total 1 297 752,20 859 171,46 50 990,44 22 454,09   

PART CAPI R 

Actif net 1 297 752,20 859 171,46 50 990,44 22 454,09   

Nombre de parts 9 797,6858 6 889,6603 465,4456 237,6133   

Valeur liquidative unitaire 132,4549 124,7044 109,5518 94,4984   

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

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

0,00 0,00 0,00 0,00   

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

Capitalisation unitaire -0,35 0,40 -0,72 0,09   
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part A :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   
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 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

A FR0014007GS

8 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,70% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 A FR0014007GS
8 

1,20 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR0014007GS8 A 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

50€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  
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Informations complémentaires 

Les frais indirects maximum ne tiennent pas compte des éventuelles frais variables (commission de 

surperformance) de l’OPCVM maître décrits ci-dessous que le compartiment DNCA EVOLUTIF ERE 

pourrait supporter. 

 

Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 859 171,46 50 990,44 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 481 732,39 837 529,15 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -115 867,62 -90 400,94 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -7 918,04 -4 017,35 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 4 127,26 5 280,22 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 76 506,74 59 789,94 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,01 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 1 297 752,20 859 171,46 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 3 816,7213 481 732,39 

Parts rachetés durant l'exercice -908,6958 -115 867,62 

Solde net des souscriptions/rachats 2 908,0255 365 864,77 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0014007GS8 PART CAPI R Capitalisable EUR 1 297 752,20 9 797,6858 132,4549 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 



DNCA EVOLUTIF ERE 31/12/2025 44 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 10,04 0,00 0,00 0,00 10,04 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 10,04 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

10,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 10,04 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

LU0284394581 
DNCA INVEST-
EVOLUTIF-I 

DNCA Finance 
SCS Mixte Luxembourg EUR 1 288 030,81 

Total      1 288 030,81 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 499,99 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 499,99 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer 0,00 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -820,55 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -820,55 

Total des créances et dettes -320,56 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 7 918,04 

Frais fixes en % actuel 0,70 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 LU0284394581 DNCA INVEST-EVOLUTIF-I 1 288 030,81 

Total   1 288 030,81 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -8 751,23 -5 796,02 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -8 751,23 -5 796,02 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -8 751,23 -5 796,02 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -8 751,23 -5 796,02 

Total -8 751,23 -5 796,02 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 5 295,32 8 602,67 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 5 295,32 8 602,67 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 5 295,32 8 602,67 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 5 295,32 8 602,67 

Total 5 295,32 8 602,67 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     

  



DNCA EVOLUTIF ERE 31/12/2025 57 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Instruments financiers de l'entreprise ou des entreprises liées   1 288 030,81 99,25 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  1 288 030,81 99,25 

 DNCA INVEST-EVOLUTIF-I EUR 4 862,1449 1 288 030,81 99,25 

Total 1 288 030,81 99,25 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 1 288 030,81 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 10 541,94 

Autres passifs (-) -820,55 

Total = actif net 1 297 752,20 
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 20 929,84 22 566,48 

OPCVM 20 929,84 22 566,48 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 20 929,84 22 566,48 

Créances et comptes d’ajustement actifs 0,00 0,00 

Comptes financiers 270,43 222,67 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 270,43 222,67 

Total Actif I + II 21 200,27 22 789,15 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 21 129,61 23 056,77 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 55,80 -281,37 

Capitaux propres I 21 185,41 22 775,40 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 14,86 13,75 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 14,86 13,75 

Total Passifs : I + III + IV 21 200,27 22 789,15 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -176,17 -108,01 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -176,17 -108,01 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -176,17 -108,01 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) 26,81 -59,23 

Revenus nets I = C + D -149,36 -167,24 

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

Plus et moins-values réalisées 249,85 94,23 

Frais de transactions externes et frais de cession 0,00 0,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

249,85 94,23 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F -46,21 77,80 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 203,64 172,03 

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 

-124,77 -274,09 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

-124,77 -274,09 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 126,29 -12,07 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 1,52 -286,16 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 55,80 -281,37 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 



DNCA ACTIONS EUROPEENNES ERE 31/12/2025 29 

Stratégie et profil de gestion 
L’objectif du Compartiment consiste à surperformer les marchés d’actions paneuropéens sur la période 
d’investissement recommandée. L’indice de référence STOXX EUROPE 600 Net Return EUR (code Bloomberg : 
SXXR), calculé avec les dividendes réinvestis, est fourni à des fins de comparaison a posteriori. L'attention des 
investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est discrétionnaire et qu’il intègre des critères 
environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance (ESG). 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023 30/12/2022  

Actif net total 21 185,41 22 775,40 16 350,04 2 385,17   

PART CAPI R 

Actif net 21 185,41 22 775,40 16 350,04 2 385,17   

Nombre de parts 221,7201 238,9898 169,4729 27,3371   

Valeur liquidative unitaire 95,5502 95,2986 96,4758 87,2502   

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

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

0,00 0,00 0,00 0,00   

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

Capitalisation unitaire 0,24 0,02 -1,16 -0,45   
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part A :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   
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 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

A FR0014007GT

6 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,70% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 A FR0014007GT
6 

1,20 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net à la charge 
du FCPE 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR0014007GT6 A 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

50€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  
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Informations complémentaires 

Les frais indirects maximum ne tiennent pas compte des éventuelles frais variables (commission de 

surperformance) de l’OPCVM maître décrits ci-dessous que le compartiment « DNCA Actions 

Européennes ERE » pourrait supporter. 

 

Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 22 775,40 16 350,04 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 12 618,39 10 599,58 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -14 157,29 -3 886,35 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -176,17 -108,01 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 249,85 94,23 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation -124,77 -274,09 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,00 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 21 185,41 22 775,40 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 126,1413 12 618,39 

Parts rachetés durant l'exercice -143,4110 -14 157,29 

Solde net des souscriptions/rachats -17,2697 -1 538,90 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0014007GT6 PART CAPI R Capitalisable EUR 21 185,41 221,7201 95,5502 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,27 0,00 0,00 0,00 0,27 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 0,27 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

LU0870552998 
DNCA INVST-SRI 
EURP GRW-IEUR DNCA FINANCE Actions Luxembourg EUR 20 929,84 

Total      20 929,84 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 0,00 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 0,00 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer 0,00 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -14,86 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -14,86 

Total des créances et dettes -14,86 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 176,17 

Frais fixes en % actuel 0,70 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 LU0870552998 DNCA INVST-SRI EURP GRW-IEUR 20 929,84 

Total   20 929,84 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -149,36 -167,24 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -149,36 -167,24 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -149,36 -167,24 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -149,36 -167,24 

Total -149,36 -167,24 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 203,64 172,03 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 203,64 172,03 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 203,64 172,03 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 203,64 172,03 

Total 203,64 172,03 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Parts d'OPC et fonds d'investissements   20 929,84 98,79 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  20 929,84 98,79 

 DNCA INVST-SRI EURP GRW-IEUR EUR 67,344 20 929,84 98,79 

Total 20 929,84 98,79 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



DNCA ACTIONS EUROPEENNES ERE 31/12/2025 64 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 20 929,84 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 270,43 

Autres passifs (-) -14,86 

Total = actif net 21 185,41 
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 16 408,95 2 866,28 

OPCVM 16 408,95 2 866,28 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 16 408,95 2 866,28 

Créances et comptes d’ajustement actifs 0,00 0,00 

Comptes financiers 198,17 74,91 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 198,17 74,91 

Total Actif I + II 16 607,12 2 941,19 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 13 903,25 2 760,55 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 2 695,40 178,94 

Capitaux propres I 16 598,65 2 939,49 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 8,47 1,70 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 8,47 1,70 

Total Passifs : I + III + IV 16 607,12 2 941,19 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -54,47 -26,20 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -54,47 -26,20 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -54,47 -26,20 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -58,30 5,69 

Revenus nets I = C + D -112,77 -20,51 

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

Plus et moins-values réalisées 1 067,87 157,51 

Frais de transactions externes et frais de cession 0,00 0,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

1 067,87 157,51 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 3 158,64 -124,25 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 4 226,51 33,26 

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 

717,39 257,76 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

717,39 257,76 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H -2 135,73 -91,57 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H -1 418,34 166,19 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 2 695,40 178,94 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
Le fonds a pour objectif de réaliser une performance supérieure à l’indice de référence Euro Stoxx Net Return 
(dividendes nets réinvestis) sur la période d’investissement recommandée (5 ans), notamment en sélectionnant des 
valeurs répondant à des critères d’investissement socialement responsables. Indicateur de référence : 
L’indice n’est pas désigné comme un indice de référence au sens du Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication 
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Règlement SFDR). Il n'a pas 
vocation à être aligné aux ambitions environnementales ou sociales telles que promues par le FCP. 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023 30/12/2022  

Actif net total 16 598,65 2 939,49 4 702,94 4 407,91   

PART CAPI R 

Actif net 16 598,65 2 939,49 4 702,94 4 407,91   

Nombre de parts 152,6748 32,2789 54,9916 52,4079   

Valeur liquidative unitaire 108,7189 91,0653 85,5210 84,1077   

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

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

0,00 0,00 0,00 0,00   

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00 0,00   

Capitalisation unitaire 26,94 0,40 -1,96 -3,23   
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part R :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   
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 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

R FR0014007GU

4 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,70% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 R FR0014007GU
4 

1,70 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR0014007GU4 R 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

50€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  
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Informations complémentaires 

Les frais indirects maximum ne tiennent pas compte des éventuelles frais variables (commission de 

surperformance) de l’OPCVM maître décrits ci-dessous que le compartiment « DNCA Actions 

Européennes ERE » pourrait supporter. 

 

Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 2 939,49 4 702,94 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 31 791,94 1 684,35 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -19 863,57 -3 836,87 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -54,47 -26,20 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 1 067,87 157,51 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 717,39 257,76 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,00 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 16 598,65 2 939,49 
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Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 312,1627 31 791,94 

Parts rachetés durant l'exercice -191,7668 -19 863,57 

Solde net des souscriptions/rachats 120,3959 11 928,37 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 



DNCA ACTIONS EURO ERE 31/12/2025 38 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0014007GU4 PART CAPI R Capitalisable EUR 16 598,65 152,6748 108,7189 

  



DNCA ACTIONS EURO ERE 31/12/2025 39 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,20 0,00 0,00 0,00 0,20 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 0,20 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

FR0012316198 

DNCA 
OPPORTUNITES 
ZONE EU-I DNCA FINANCE Actions France EUR 16 408,95 

Total      16 408,95 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 0,00 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 0,00 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer 0,00 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -8,47 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -8,47 

Total des créances et dettes -8,47 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 54,47 

Frais fixes en % actuel 0,70 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 FR0012316198 DNCA OPPORTUNITES ZONE EU-I 16 408,95 

Total   16 408,95 



DNCA ACTIONS EURO ERE 31/12/2025 52 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -112,77 -20,51 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -112,77 -20,51 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -112,77 -20,51 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -112,77 -20,51 

Total -112,77 -20,51 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 4 226,51 33,26 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 4 226,51 33,26 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 4 226,51 33,26 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 4 226,51 33,26 

Total 4 226,51 33,26 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Parts d'OPC et fonds d'investissements   16 408,95 98,86 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  16 408,95 98,86 

 DNCA OPPORTUNITES ZONE EU-I EUR 81,12 16 408,95 98,86 

Total 16 408,95 98,86 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



DNCA ACTIONS EURO ERE 31/12/2025 58 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



DNCA ACTIONS EURO ERE 31/12/2025 61 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 16 408,95 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 198,17 

Autres passifs (-) -8,47 

Total = actif net 16 598,65 
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Bilan actif au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00 0,00 
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociés sur un 
marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociés sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations convertibles en actions de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociées sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non négociées 
sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances (D) 0,00 0,00 

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Titres de créances et valeurs assimilées de l’entreprise et des entreprises liées non 
négociés sur un marché réglementé ou assimilé (uniquement à servir par FCPE ou 
SICAV AS) 

0,00 0,00 

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 785 518,33 383 001,66 

OPCVM 785 518,33 383 001,66 

FIA et équivalents d’autres Etats membres de l’Union européenne 0,00 0,00 

Autres OPC et fonds d’investissements 0,00 0,00 

Dépôts (F) 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (G) 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00 0,00 

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00 0,00 

Titres financiers empruntés 0,00 0,00 

Titres financiers donnés en pension 0,00 0,00 

Autres opérations temporaires 0,00 0,00 

Prêts (I) 0,00 0,00 

Autres actifs éligibles (J) 0,00 0,00 

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 785 518,33 383 001,66 

Créances et comptes d’ajustement actifs 638,42 8 513,53 

Comptes financiers 13 034,36 6 771,63 

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 13 672,78 15 285,16 

Total Actif I + II 799 191,11 398 286,82 

(1) 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 au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres :     

Capital 675 582,39 440 264,23 

Report à nouveau sur revenu net 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Résultat net de l'exercice 123 120,80 -42 206,51 

Capitaux propres I 798 703,19 398 057,72 

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00 0,00 

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00 0,00 

Instruments financiers à terme (B) 0,00 0,00 

Emprunts 0,00 0,00 

Autres passifs éligibles (C) 0,00 0,00 

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00 0,00 

Autres passifs :   

Dettes et comptes d’ajustement passifs 487,92 229,10 

Concours bancaires 0,00 0,00 

Sous-total autres passifs IV 487,92 229,10 

Total Passifs : I + III + IV 799 191,11 398 286,82 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 0,00 0,00 

Produits sur obligations 0,00 0,00 

Produits sur titres de créance 0,00 0,00 

Produits sur des parts d’OPC * 0,00 0,00 

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Produits sur prêts et créances 0,00 0,00 

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres produits financiers 0,00 0,00 

Sous-total Produits sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00 

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 

Charges sur emprunts 0,00 0,00 

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00 0,00 

Autres charges financières 0,00 0,00 

Sous-total charges sur opérations financières 0,00 0,00 

Total Revenus financiers nets (A) 0,00 0,00 

Autres produits :   

Frais pris en charge par l’entreprise 0,00 0,00 

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l’OPC 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00 0,00 

Autres produits 0,00 0,00 

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -4 281,61 -1 807,46 

Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00 0,00 

Impôts et taxes 0,00 0,00 

Autres charges 0,00 0,00 

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -4 281,61 -1 807,46 

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B -4 281,61 -1 807,46 

Régularisation des revenus nets de l’exercice (D) -953,54 -1 157,21 

Revenus nets I = C + D -5 235,15 -2 964,67 

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

Plus et moins-values réalisées 2 720,22 -14 569,10 

Frais de transactions externes et frais de cession -240,00 -435,00 

Frais de recherche 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00 0,00 

Indemnités d’assurance perçues 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00 0,00 

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

2 480,22 -15 004,10 

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F -266,70 -1 485,04 

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 2 213,52 -16 489,14 

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 

92 709,21 -26 446,57 

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00 0,00 

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00 0,00 

Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00 0,00 
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Compte de résultat au 31/12/2025 en EUR 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

92 709,21 -26 446,57 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 33 433,22 3 693,87 

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 126 142,43 -22 752,70 

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice J 0,00 0,00 

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l’exercice K 0,00 0,00 

Total acomptes versés au titre de l’exercice IV = J + K 0,00 0,00 

Résultat net = I + II + III - IV 123 120,80 -42 206,51 

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
L’objectif de gestion de l’OPCVM consiste à surperformer les marchés européens des petites et moyennes entreprises 
et des entreprises de taille intermédiaire, sur une durée de placement minimale recommandée supérieure à 5 ans, en 
privilégiant une politique de stock picking (c'est-à-dire une sélection des titres de sociétés cotées en fonction de leurs 
caractéristiques propres et non en fonction du secteur auquel elles appartiennent) tout en sélectionnant des valeurs 
répondant à des critères d’investissement socialement responsables, permettant ainsi de privilégier les valeurs offrant, 
selon la société de gestion, les meilleures perspectives de croissance. 

  
 
Le règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ses caractéristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
31/12/2025 31/12/2024 29/12/2023   

Actif net total 798 703,19 398 057,72 8 529,85     

PART CAPI R 

Actif net 798 703,19 398 057,72 8 529,85     

Nombre de parts 7 996,6839 4 711,6934 91,2748     

Valeur liquidative unitaire 99,8792 84,4829 93,4524     

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00     

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

0,00 0,00 0,00     

Crédit d’impôt unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,00 0,00 0,00     

Capitalisation unitaire -0,37 -4,11 -6,76     
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

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

par le règlement ANC 2022-03.  

 

Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 

 

La répartition des montants de souscription entre participation, intéressement, versements volontaires, 

abondement et transferts figurant dans le tableau Evolution de l’Actif Net n’est pas auditée par le 

commissaire aux comptes. 

 
 

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part R :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par le règlement. 

Ces frais de gestion sont pris en charge par le Fonds et/ou l'entreprise conformément au règlement.   
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 Ces frais recouvrent l’ensemble des frais supportés par le fonds : frais de gestion financière, frais de 

gestion administrative et comptable, frais de conservation, frais de distribution, honoraires du contrôleur 

légal des comptes, etc. 

 Ils n’incluent pas les frais de transaction qui comprennent les frais d’intermédiation (courtage, impôts 

de bourse, etc.) et les commissions de mouvement facturées à l’OPCVM d’épargne salariale et perçues 

notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

 Frais de gestion fixes 

 Frais de gestion  

Parts A la charge du FCPE A la charge de l’entreprise 

R FR001400E5K

7 

Commission de gestion 
administrative, comptable et 
financière (dont les 
honoraires du Commissaire 
aux Comptes) : 0,70% 
(TTC) maximum l’an %  

Néant  

  

 

 Frais de gestion indirects  

 
Frais de gestion indirects 

Parts Commission de 
gestion indirecte 

Commission de 
souscription 
indirecte 

Commission de 
rachat indirect 

 R FR001400E5K
7 

0,90 % (TTC) 
maximum l’an de 
l’actif net du 
compartiment 

   

 

 

Commission de surperformance 

 

Part FR001400E5K7 R 

Néant 

 

 
 

 

Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

LE FCPE » et sont calculés sur l'actif moyen de l’exercice. 

 



DNCA EURO PME ERE 31/12/2025 30 

Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi qu'aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités du fonds. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

15€ TTC 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs du FCPE sont évalués selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de Bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de Bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de Bourse du jour précédent.   

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour. 

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour précédent.  

En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme : 

- la cotation d'un contributeur, 

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux, 
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- etc. 

Titres d'OPCVM et ou/FIA en portefeuille : 

Évaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

Parts d’organismes de Titrisation : 

Évaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

• Pensions livrées à l’achat : Valorisation contractuelle.  Pas de pension d’une durée supérieure à 3 

mois  

• Rémérés à l’achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec 

suffisamment de certitude.   

• Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

• Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.  

• Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de Bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont récupérés par le FPCE à l’issue du contrat de prêt. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Les titres de capital ou donnant accès au capital de l'entreprise qui ne sont pas admis aux négociations 

sur un marché réglementé font l’objet d’une évaluation régulière selon les modalités définies aux articles 

D3324-18 au D3324-20 et R3332-22 à R3332-23 du Code du Travail.  

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par l’entreprise est validée par un expert indépendant 

conformément aux articles R3332-22 et R3332-23 du Code du Travail. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché. 

Valeur de marché retenue : 

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  

Pour les TCN faisant l’objet de cotation régulière : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement d’une courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des 

caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les contrats à terme ferme sont évalués au dernier cours du jour de la valorisation.  Les cours de 

marché retenus pour la valorisation des contrats à terme ferme sont en adéquation avec ceux des titres 

sous-jacents.  Ils varient en fonction de la place de cotation des contrats :     

- Contrats à terme fermes cotés sur des places européennes  : dernier cours du jour.    

- Contrats à terme fermes cotés sur des places nord-américaines : cours de compensation de la veille 
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Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:  

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de compensation du jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

• Les swaps d’une durée de vie inférieure à 3 mois sont valorisés de manière linéaire.  

• Les swaps d’une durée de vie supérieure à 3 mois sont valorisés au prix du marché.  

• L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

• Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il s'agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre 

que celle de la comptabilité de l'OPCVM, du FIA, par un emprunt de devise dans la même monnaie et 

pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées d’après la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan 

• Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur 

contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.  

• Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-

jacent de l’option. Cette traduction consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte 

d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la volatilité du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au 

sens du contrat.  

• Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en 

hors-bilan.  

• Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Dans le cadre de la conclusion de contrats financiers, l’OPCVM pourra recevoir/verser des garanties 

financières ayant pour but de réduire son exposition ai risque de contrepartie. Les garanties financières 
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reçues seront essentiellement constituées en espèces pour les transactions sur instruments financiers 

dérivés de gré à gré. 

Toute garantie financière reçue respectera les principes suivants : 

- Liquidité : Toute garantie financière en titres doit être très liquide et pouvoir se négocier rapidement 

sur un marché réglementé à prix transparent. 

- Cessibilité : Les garanties financières sont cessibles à tout moment. 

- Evaluation : Les garanties financières reçues font l’objet d’une évaluation quotidienne. Une politique 

de décote prudente sera appliquée sur les titres pouvant afficher une volatilité non négligeable ou en 

fonction de la qualité de crédit. 

- Qualité de crédit des émetteurs : Les garanties financières sont de haute qualité de crédit 

- Placement de garanties reçues en espèces : Elles sont, soit placées en dépôts auprès d’entités 

éligibles, soit investies en obligations d’Etat de haute qualité de crédit (notation respectant les critères 

des OPCVM/FIA « monétaire court terme »), soit investies en OPCVM/FIA « monétaire court terme », 

- Corrélation : les garanties sont émises par une entité indépendante de la contrepartie. 

- Diversification : le risque de contrepartie dans des transactions de gré à gré ne peut excéder 10% des 

actifs nets lorsque la contrepartie est un des établissements de crédit tel que défini par la réglementation 

en vigueur, ou 5% de ses actifs dans les autres cas, 

- L’exposition à un émetteur donné ne dépasse pas 20% de l’actif net. 

- Conservation : Les garanties financières reçues sont placées auprès du Dépositaire ou par un de ses 

agents ou tiers sous son contrôle ou de tout dépositaire tiers faisant l'objet d'une surveillance 

prudentielle et qui n'a aucun lien avec le fournisseur des garanties financières. 

- Interdiction de réutilisation : Les garanties financières autres qu’en espèces ne peuvent être ni 

vendues, ni réinvesties, ni remises en garantie.  

 

Compléments d’information concernant le contenu de l’annexe 

Annexe : 

1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit : 

Les notations financières de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de l’investissement. 

La notation peut s’appliquer à un émetteur et/ou à un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de l’émetteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs : 

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 31/12/2025 31/12/2024 

Capitaux propres début d'exercice 398 057,72 8 529,85 

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 436 229,79 845 998,38 

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -126 492,14 -413 212,38 

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation -4 281,61 -1 807,46 

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 2 480,22 -15 004,10 

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 92 709,21 -26 446,57 

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets 0,00 0,00 

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets 0,00 0,00 

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Autres éléments 0,00 0,00 

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 798 703,19 398 057,72 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI R 

Parts souscrites durant l'exercice 4 633,1513 436 229,79 

Parts rachetés durant l'exercice -1 348,1608 -126 492,14 

Solde net des souscriptions/rachats 3 284,9905 309 737,65 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 
 

  En montant 

PART CAPI R 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 
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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 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR001400E5K7 PART CAPI R Capitalisable EUR 798 703,19 7 996,6839 99,8792 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

          

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 0,00 NA NA NA NA NA 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 13,03 0,00 0,00 0,00 13,03 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 13,03 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) – ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

13,03 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 13,03 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

        
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Passif    

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive d’une 

dette 

Opérations figurant à l’actif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

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 

FR0013017902 
DNCA ACT EUR 
PME-F EUR ACC 

DNCA Finance 
SCS Actions France EUR 785 518,33 

Total      785 518,33 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes – ventilation par nature 
 

 

  
31/12/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 638,42 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 0,00 

Ventes à règlement différé 0,00 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 638,42 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer 0,00 

Achats à règlement différé 0,00 

Frais de gestion -487,92 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -487,92 

Total des créances et dettes 150,50 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI R 31/12/2025 

Frais fixes 4 281,61 

Frais fixes en % actuel 0,70 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

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

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 



DNCA EURO PME ERE 31/12/2025 48 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

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

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 



DNCA EURO PME ERE 31/12/2025 49 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 

 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments d’entités liées 
 

 

  Code ISIN Libellé 31/12/2025 

Parts d'OPC et de fonds 
d'investissements 

   

 FR0013017902 DNCA ACT EUR PME-F EUR ACC 785 518,33 

Total   785 518,33 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2025 31/12/2024 

Revenus nets -5 235,15 -2 964,67 

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Revenus de l’exercice à affecter (**) -5 235,15 -2 964,67 

Report à nouveau 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre du revenu net -5 235,15 -2 964,67 

Affectation :   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau du revenu de l’exercice 0,00 0,00 

Capitalisation -5 235,15 -2 964,67 

Total -5 235,15 -2 964,67 

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00 0,00 

Crédits d’impôts totaux 0,00 0,00 

Crédits d’impôts unitaires 0,00 0,00 

** 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’impôt attaché à la distribution du revenu 0,00 0,00 
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Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

31/12/2025 31/12/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 2 213,52 -16 489,14 

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*) 0,00 0,00 

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 2 213,52 -16 489,14 

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00 

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 2 213,52 -16 489,14 

Affectation:   

Distribution 0,00 0,00 

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00 0,00 

Capitalisation 2 213,52 -16 489,14 

Total 2 213,52 -16 489,14 

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00 0,00 

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre d’actions ou parts     

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes     
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Parts d'OPC et fonds d'investissements   785 518,33 98,35 

 
OPCVM et équivalents d'autres Etats membres de l'Union 
européenne 

  785 518,33 98,35 

 DNCA ACT EUR PME-F EUR ACC EUR 38,7308 785 518,33 98,35 

Total 785 518,33 98,35 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – actions 
 

 

Instruments financiers à terme – actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme – taux d’intérêts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – de change 
 

 

Instruments financiers à terme – de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme – sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme – autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme – autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 
Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture d’une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 

 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 785 518,33 

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

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

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

0,00 

Autres actifs (+) 13 672,78 

Autres passifs (-) -487,92 

Total = actif net 798 703,19 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
Le Compartiment recherche une performance supérieure à l’indice Bloomberg Euro-Aggregate 1-3 Year 

(ticker Bloomberg : LE13TREU), calculé dividendes réinvestis, sur la période d’investissement 

recommandée. L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est 

discrétionnaire et intègre des critères environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance (ESG). 
 

 

Stratégie d’investissement 
a) Stratégies utilisées : 

Le Compartiment est géré en tenant compte de principes de gestion Durable et Responsable. 

Le Compartiment promeut des caractéristiques environnementales et sociales (ESG) au sens de l’article 

8 du Règlement SFDR. 

Pour les émetteurs privés, le Compartiment tient compte au moins des objectifs suivants et procède à 

la publication de ces indicateurs ESG dans le cadre du suivi et de l'évolution de la performance ESG du 

portefeuille : 

- Indicateurs environnementaux : émissions de GES, pollution atmosphérique, pollution hydrique, 

consommation d'eau, utilisation des sols, etc. 

- Indicateurs sociaux : rémunération, inégalités hommes-femmes, santé et sécurité, travail des enfants, 

etc. 

- Indicateurs de gouvernance : corruption et pots-de-vin, évasion fiscale, etc. 

- Notation qualité ESG globale. 

L'univers d'investissement initial, qui comprend environ 2500 émetteurs, comporte des émetteurs 

pouvant appartenir aux indices « Bloomberg Euro-Aggregate 1-3 year », « Bloomberg Barclays Euro 

Aggregate Corporate » (obligations d’entreprises Investment Grade libellées en euro) et à l’indice « 

Bloomberg Barclays Pan-European High Yield (Euro) » (obligations d'entreprises à haut rendement 

libellées en euros ), ainsi que les États membres européens et les agences supranationales ainsi que 

d’autres émetteurs identifiés par la Société de gestion sur la base d’une analyse financière et extra-

financière ou dans lesquels la Société de gestion a déjà investi ces dernières années. L'approche ISR 

est appliquée aux émetteurs sélectionnés au sein de l'univers d'investissement initial. 

De cet univers d'investissement initial sont exclus les émetteurs faisant l'objet de controverses ou en 

infraction grave avec les principes du Pacte Mondial des Nations Unies (exemple : droits de l'homme 

ou lutte contre la corruption) sur la base de l'approche interne. Par ailleurs, une politique stricte 

d'exclusion des armes controversées et d’exclusions sectorielles est adoptée et disponible sur le site 

internet de la Société de gestion (https://www.dnca-investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

Ainsi, le processus d’investissement et la sélection des valeurs en portefeuille tiennent compte d’une 

évaluation interne de la Responsabilité d’entreprise, basé sur une analyse extra-financière via l’outil 

propriétaire (ABA, Above & Beyond Analysis) développé en interne par la Société de gestion au travers 

de la méthode « Best in universe ». 

Les décisions d’investissement du Compartiment seront basées sur un outil propriétaire développé par 

la Société de Gestion. Il existe un risque que le modèle utilisé à cette fin ne puisse remplir la tâche pour 

laquelle il a été conçu. 

L’utilisation de cet outil propriétaire s’appuie sur l’expérience, les relations et l’expertise de l’équipe de 

gestion de la Société Gestion. 

De plus amples informations sur le modèle de notation interne sont disponibles sur le site Internet de la 

Société de gestion (https://www.dnca-investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

L'analyse de la Responsabilité d'Entreprise se décline en quatre volets : la responsabilité actionnariale 

(conseil d'administration et direction générale, pratiques comptables et risques financiers, etc.), la 

responsabilité environnementale (empreinte environnementale de la chaîne de production et cycle de 

vie des produits ou approvisionnement responsable, consommation d'énergie et consommation d'eau, 

émissions de CO2 de l'entreprise et gestion des déchets, etc.), la responsabilité sociale et sociétale 

(éthique et conditions de travail sur la chaîne de production, traitement des salariés – sécurité, bien-
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être, diversité, représentation des salariés, salaires, qualité des produits ou services vendus, etc.). 

Chaque aspect est évalué indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour l'entreprise. 

Chaque dimension est décomposée en un ensemble de critères qui sont environ 25 au total. Cette 

analyse approfondie, alliant recherches qualitatives et quantitatives, aboutit à une notation sur 10. 

D’autre part la conviction de la Société de Gestion repose sur une perspective à long terme du 

financement de l’économie qui se traduit dans l’indentification de thématiques liées à la transition 

durable. 

La recherche et les notations sont réalisées en interne par la Société de gestion notamment grâce aux 

informations émanant des entreprises, qui peuvent se révéler incomplètes et inexactes, et les 

déclarations qui constituent l’essentiel des données utilisées. 

Dans le cadre de la promotion de ces caractéristiques, le Compartiment prendra notamment en compte 

les questions ESG suivantes : 

- Environnement : intensité en carbone et répartition de la consommation d'énergie. 

- Social : respect des normes internationales (travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et torture). 

- Gouvernance : Signataire de l'Accord de Paris, signataire de la convention des Nations unies sur la 

biodiversité, politique de sortie du charbon, accord de non-prolifération des armes nucléaires. 

- Notation et couverture des risques ESG au niveau mondial. 

En ce qui concerne les investissements en obligations d'État : cette classe d'actifs fait l'objet d'une 

analyse extra-financière selon 4 dimensions comprenant : 

Analyse des risques ESG, 

Infraction aux normes internationales, 

Adhésion aux conventions internationales, 

Profil climatique. 

L'analyse des risques ESG repose sur 4 piliers, notés de 0 à 10 : 

- Gouvernance : ce pilier porte sur l'État de droit et le respect de la liberté, la qualité et la transparence 

des institutions et du cadre réglementaire, le statut militaire et la défense, la démocratie. 

- Environnement : ce pilier porte sur l'agriculture, le changement climatique, l'énergie, la gestion des 

déchets et le recyclage. 

- Social : ce pilier poste sur l'éducation et la formation, l'emploi et la santé. 

- Société : Conditions de vie, liberté et respect des droits fondamentaux, Inégalités. 

La définition d’infraction aux normes internationales repose sur une approche binaire visant à déterminer 

toute infraction dans les domaines suivants : Travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et pratiques de torture. 

La définition d’engagement dans une convention internationale repose sur une approche binaire qui 

permet d'identifier l'engagement en matière de : Objectifs de développement durable (ODD) des Nations 

unies, Protocole de Kyoto, Accord de Paris, Convention sur la biodiversité biologique des Nations unies, 

sortie du charbon, capacité de production d'électricité à partir du charbon, traité de non-prolifération des 

armes nucléaires et lutte contre le blanchiment d'argent et le financement du terrorisme. 

Le profil climatique est une combinaison de l'évolution du mix énergétique, de l'intensité carbonique et 

de la réserve d'énergie primaire. 

Cette analyse aboutit à une notation qui est prise en compte dans la décision d'investissement. Le 

Compartiment est géré en tenant compte des exigences du label ISR français, lequel implique 

notamment de procéder à l'analyse extra-financière d’au moins 90 % des actifs nets du Compartiment 

et exclut au moins 20 % des plus mauvais émetteurs d'actions de son univers d'investissement. En tant 

que tel, le Compartiment n'investira pas dans ces émetteurs. La Société de gestion est également 

signataire du code de transparence AFG-FIR-EUROSIF pour les fonds ISR ayant obtenu un Label pour 

le grand public. À la date de la dernière mise à jour du Prospectus, le Compartiment possède le Label 

ISR français. 

Le processus d’investissement repose sur les trois étapes suivantes : 

- Sélection de l'univers d'investissement conjuguant une approche financière et extra-financière en 

excluant notamment les émetteurs qui ne respectent pas nos normes minimums d’inclusion (note 

inférieure à 2/10 selon l'outil ESG interne) ou exposés à des controverses majeures ; 
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- Calibrage de la duration modifiée et du risque de crédit global du fonds et du niveau de trésorerie en 

fonction de l'analyse de l’environnement macroéconomique et des taux d’intérêt ; 

- Sélection de titres sur la base d'une analyse fondamentale et prenant en compte les critères ESG et 

la valorisation des instruments. 

Le Compartiment sélectionnera des titres dans l'univers des titres à revenu fixe par le biais d'une analyse 

macroéconomique, financière et de crédit. L'analyse du bilan et des flux de trésorerie est au coeur du 

processus de sélection. La duration modifiée du Compartiment restera comprise entre 0 et 4, sans 

aucune restriction sur la duration modifiée des titres individuels du Compartiment. Le Compartiment 

n'investira que dans des titres libellés en euros. 

De plus amples informations sur les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le 

Compartiment sont disponibles dans les informations précontractuelles pour les produits financiers 

visés à l'article 8 du SFDR qui suit l'annexe du Compartiment et qui fait partie intégrante du présent 

Prospectus. 

b) Description des catégories d’actifs et de contrats financiers 

Le Compartiment peut investir à tout moment en : 

- Jusqu’à 100% de son actif net en produits de taux libellés en Euro (obligation « corporate », obligations 

d’Etat, obligations convertibles ou échangeables, obligations perpétuelles, etc.) d’émetteurs du secteur 

privé ou public, sans contrainte de notation ; 

- Jusqu’à 10% en actions libellées en euro, détenues par la conversion d’obligations convertibles ou par 

tout autre moyen. 

Le Compartiment peut investir dans des titres spéculatifs (c’est-à-dire n’appartenant pas à la catégorie 

« investment grade », ou non notés). Dans la limite de 5% de l’actif net, le Compartiment peut investir 

dans des titres qualifiés de « distressed » (c’est-à-dire de notation inférieure à CCC selon Standard & 

Poor’s ou équivalent). Dans tous les cas, le Compartiment n’investira pas directement dans des titres « 

en défaut » au moment de l’investissement. Les titres dégradés et détenus en portefeuille dans cette 

catégorie seront cédés dès que possible en tenant compte de l’intérêt des Actionnaires. 

Le Compartiment peut investir jusqu’à 20% de son actif net en obligations perpétuelles ou « contingent 

convertible bonds ». 

Le Compartiment peut investir dans des instruments financiers dérivés cotés ou négociés de gré à gré 

dans le but de limiter la sensibilité aux taux d’intérêt, notamment dans une perspective de gestion de la 

duration du portefeuille et de la sensibilité aux taux d'intérêt, ou pour tirer avantage de la structure de 

taux d'intérêt, dans la limite de 100 % de l’actif net du Compartiment. Le Compartiment peut investir 

dans des futures, options et swap notamment des swaps de taux (taux fixe/taux variable, taux 

variable/taux fixe, taux variable/taux variable, CDS) négociés sur les marchés listés ou de gré à gré. 

Les instruments dérivés sont utilisés à titre de couverture des risques de taux, risques de crédit et risque 

lié à l’inflation. 

La proportion des investissements du Compartiment en OPCVM ou FIA réglementés ouverts à des 

investisseurs non professionnels (selon la Directive européenne 2011/61/UE) et ayant le statut d'autres 

OPC en vertu de l'Article 41(1) de la Loi n'excédera pas 10 % de son actif net. 

Le Compartiment peut recourir à des dépôts dans la limite de 20 % de son actif net. 

Le Compartiment peut employer des techniques et instruments liés à des valeurs mobilières et 

instruments du marché monétaire à des fins de gestion efficace de portefeuille. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

Point sur l’année 2025  
 
L’année 2025 est marquée par des performances contrastées sur les marchés obligataires européens. 
Les taux sans risque subissent une pression à la hausse à cause des plans budgétaires allemands qui 
prévoient un changement radical vers un soutien plus fort à l’économie via des déficits publics plus 
élevés. Le « Bund » à  dix ans allemand progresse de 2,35% à 2,85% au cours de l’année; même les taux 
court terme à deux ans progressent légèrement, en dépit des quatre baisses de la Banque centrale 
européenne (BCE) au premier semestre 2025 pour ramener le taux de dépôt de 3,00% à 2,00%.  
 
En termes de spreads souverains, les pays périphériques affichent une forte performance avec des 
resserrements de spreads contre Allemagne marqués pour l’Espagne et l’Italie. Au contraire, la 
situation est à nouveau plus volatile pour la France avec de l’instabilité politique et des difficultés à 
voter un budget qui ont mené à des écartements de spread contre Allemagne au cours de l’année.  
 
Les spreads de crédit affichent un fort resserrement en 2025, ce qui propulse les indices obligataires 
crédit vers de solides performances : 3,0% pour un indice crédit Bloomberg Investment Grade ; 5,2% 
pour l’indice High Yield. Les tensions autour des annonces tarifaires américaines au printemps ont été 
résorbées sur le reste de l’année.  
 
En termes de décisions d’investissement pour le compartiment Sérénité Plus, la volatilité du mois 
d’avril a été mise à profit pour acheter des titres à haut rendement et des obligations subordonnées 
afin de profiter de points d’entrée avantageux. Après le renchérissement des valorisations, le 
compartiment a privilégié des investissements avec une forte qualité de crédit en renforçant 
notamment la part d’obligations notées Investment Grade de 68% à 80% et la part d’obligations 
souveraines de 4% à 18%. Par ailleurs, la sensibilité obligataire nette du fonds a été progressivement 
relevée au cours de l’année passant de 1,1 à 2,0.  
 
En 2025, DNCA MODERE ERE, compartiment nourricier de DNCA Invest- Sérénité Plus (compartiment 
de la SICAV DNCA Invest) affiche une performance de :  
 

- Part R EUR : +2,74% 
 
contre +2,64% pour son indicateur de référence Bloomberg Euro-Aggregate 1-3 years calculé coupons 
réinvestis.  
 
Les performances passées ne préjugent en rien de performances futures.  

 
Hormis dérivés et fonds monétaire, les trois meilleures contributions à la performance ont été réalisées 

par les obligations Espagne inflation 11/30/2030, Intesa Sanpaolo AT1 call 01/11/2027 et BNP 

01/23/2027. À l’inverse, les obligations SOGECAP Tier 2 call 02/18/2026, Adidas 11/06/2030 et Crédit 

Agricole 05/09/2031 ont été parmi les pires contributeurs. 

 
Parmi les principaux mouvements opérés durant l’année, nous pouvons noter les investissements dans 
les obligations Italie 06/15/2029, Espagne 05/31/2028, et Banco BPM 06/29/31 (call 2026). À l’inverse, 
nous pouvons noter les sorties (amortissements ou calls) des obligations Crédit Agricole 07/15/2025, 
BNP 11/20/2030 (call 2025) et Banco BPM 09/14/2030 (call 2025).  
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Le niveau des liquidités dans le portefeuille s’établit en fin de période à 0,8% et l’actif net à 79,9 millions 
d’euros. 
 
Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 

 

  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  90 718 086,14  

  Cessions 13 696 006,77   

 
 
Intégration de critères extra-financiers 
 
Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme un complément à l'analyse financière 
traditionnelle. En examinant différemment la façon dont nous étudions les états financiers, le 
compartiment acquière une compréhension des problèmes à long terme, ce qui offre un cadre pour 
anticiper d’une part les risques externes de l’entreprise (nouvelles réglementations, perturbations 
technologiques, etc.) et les risques internes (accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d’autre 
part, d’identifier les moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’améliorer les connaissances 
fondamentales des entreprises pour sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 
 
La recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance « ESG » et à l’outil 
interne « ABA » sont mis à disposition du compartiment. Par ailleurs, des informations importantes 
sont systématiquement diffusées en interne par courriel et au sein des comités de direction, par 
exemple la survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du 
travail, etc.  
 
Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 
au sens de l’article 8 SFDR.  
 
L’ensemble des contraintes liées à l’ESG qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 
l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 
également les rapports annuels et périodiques.  
 
Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 
 

L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 
actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 
sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 
l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 
 
Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 
certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 
enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 
la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 
secteur d'activité. 
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Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 
En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 
 
Transition durable 
 

Cet aspect analyse les impacts positifs d'une entreprise à travers ses activités, produits et services. 
L'objectif est d'identifier si une entreprise contribue à une transition durable, dans quel (s) domaine 
(s) et dans quelle mesure. Pour des raisons de transparence de l'information, le critère d'exposition 
utilisé jusqu'à présent est le chiffre d'affaires. Cependant, à plus long terme, nous souhaitons évoluer 
vers d'autres critères comme le résultat net, les dépenses de recherche et développement ou encore 
les investissements industriels. 
 
Le compartiment a une contrainte concernant l'exposition de transition durable dans le processus 
d'investissement. Le compartiment doit investir en partie dans des sociétés qui ont une exposition aux 
activités suivantes :  

  
 

Les perspectives pour 2026 

 

L’environnement d’investissement pour 2026 est caractérisé par les éléments suivants.  
D’un point de vue économique, les perspectives sont assez bonnes en Europe avec une croissance qui 
devrait accélérer, soutenue par le plan de relance allemand et une consommation des ménages 
favorisée par des salaires encore assez dynamiques. L’inflation est à la cible de la banque centrale et 
devrait rester proche de celle-ci dans les prochains mois. Les questions de finances publiques restent 
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un point d’attention en Europe et au-delà. La Banque centrale européenne devrait garder ses taux 
d’intérêt stables au cours de l’année.  
 
Concernant les marchés de taux, les maturités courtes reflètent une stabilité attendue des taux de la 
BCE. Des primes de terme apparaissent à partir de l’horizon 2-3 ans, ce qui permet de former une 
courbe des taux modérément pentue. Les spreads de crédit sont serrés que ce soit sur les segments 
de l’investiment grade, du high yield et des dettes subordonnées.  
 
Dans ce contexte, le compartiment aborde l’année 2026 avec un positionnement prudent, les 
valorisations étant primordiales dans le processus de gestion. La part d’obligations notées investment 
grade est historiquement élevée, tout comme la part d’obligations souveraines. L’objectif est de 
pouvoir trouver de meilleurs points d’entrée sur le marché du crédit au cours du premier semestre; en 
attendant, les obligations souveraines s’avèrent une alternative acceptable. Au 31 décembre 2025, le 
rendement du portefeuille se situe à 2,7% et la duration du portefeuille à 2,0. 

 

 
TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
DNCA INVEST – ALPHA BONDS est un OPCVM visant à réaliser, sur la période recommandée de plus 

de trois ans, une performance supérieure, nette de frais à l’indice €STER + 2%. Cet objectif est 

recherché en l’associant à une volatilité annuelle inférieure à 5% dans des conditions de marché 

normales. L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est discrétionnaire 

et qu’il intègre des critères environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance (ESG). 
 

 

Stratégie d’investissement 
a) Stratégies utilisées : 

Le processus d'investissement combine des stratégies comprenant : 

- Une stratégie long/short visant à optimiser la performance du portefeuille sur la base des attentes en 

matière de taux d'intérêt et d’inflation ; 

- Une stratégie de courbe des taux d’intérêt visant à exploiter les variations des spreads entre les taux 

à long terme et les taux à court terme ; 

- Une stratégie d'arbitrage visant à rechercher la valeur relative sur différentes Classes d'actifs 

obligataires ; 

- Une stratégie de crédit fondée sur l’utilisation d'obligations émises par le secteur privé. 

La sensibilité du Compartiment restera comprise entre -3 et +7, sans aucune restriction sur la sensibilité 

des titres pris individuellement au sein du Compartiment. 

La stratégie d’investissement du Compartiment est complétée comme suit : 

En complément de la stratégie précisée, le Compartiment répond également aux critères d’une gestion 

Responsable et Durable. 

Le Compartiment promeut des caractéristiques environnementales et sociales au sens de l’article 8 du 

Règlement SFDR. 

Dans le cadre de la promotion de ces caractéristiques, le Compartiment prendra notamment en compte 

les questions ESG suivantes : 

Environnement : intensité en carbone et répartition de la consommation d'énergie. 

Social : respect des normes internationales (travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et torture). 

Gouvernance : Signataire de l'Accord de Paris, signataire de la convention des Nations unies sur la 

biodiversité, politique de sortie du charbon, accord de non-prolifération des armes nucléaires. 

Notation et couverture des risques ESG au niveau mondial. 

Pour ce qui concerne les investissements en titres d’émetteurs publics, cette classe d’actifs fait l'objet 

d'une analyse extra-financière selon 4 dimensions comprenant : 

- Analyse des risques ESG, 

- Infraction aux normes internationales, 

- Adhésion aux conventions internationales, 

- Profil climatique. 

L'analyse des risques ESG repose sur 4 piliers, notés de 0 à 10 : 

- Gouvernance : ce pilier porte sur l'État de droit et le respect de la liberté, la qualité et la transparence 

des institutions et du cadre réglementaire, le statut militaire et la défense, la démocratie. 

- Environnement : ce pilier porte sur l'agriculture, le changement climatique, l'énergie, la gestion des 

déchets et le recyclage. 

- Social : ce pilier poste sur l'éducation et la formation, l'emploi et la santé. 

- Société : Conditions de vie, liberté et respect des droits fondamentaux, Inégalités. 

La définition d’infraction aux normes internationales repose sur une approche binaire visant à déterminer 

toute infraction dans les domaines suivants : Travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et pratiques de torture. 

La définition d’engagement dans une convention internationale repose sur une approche binaire qui 

permet d'identifier l'engagement à : Objectifs de développement durable (ODD) des Nations unies, 
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Protocole de Kyoto, Accord de Paris, Convention sur la biodiversité biologique des Nations unies, sortie 

du charbon, capacité de production d'électricité à partir du charbon, traité de non-prolifération des armes 

nucléaires et lutte contre le blanchiment d'argent et le financement du terrorisme. 

Le profil climatique est une combinaison de l'évolution du mix énergétique, de l'intensité carbonique et 

de la réserve d'énergie primaire. 

Pour les émetteurs privés, l'univers d'investissement initial est composé d'emprunts d’État émis par les 

pays des Nations Unies qui intègrent les 17 Objectifs de développement durable des Nations Unies. 

Cet univers comprend également des obligations d'entreprises et titres assimilés d'émetteurs ayant leur 

siège social dans des pays de l'OCDE, des titres ayant une notation d'au moins B- par Standard & 

Poor's ou étant considérés comme équivalents par la Société de gestion selon des critères de crédit 

similaires, et des titres émis par des agences supranationales. L'approche ISR est appliquée aux 

émetteurs sélectionnés au sein de l'univers d'investissement initial. 

De cet univers d'investissement initial sont exclus les émetteurs faisant l'objet de controverses ou en 

infraction grave avec les principes du Pacte Mondial des Nations Unies (exemple : droits de l'homme 

ou lutte contre la corruption) sur la base de l'approche interne. Par ailleurs, une politique stricte 

d'exclusion des armes controversées et d'exclusions controversées est adoptée et disponible sur le site 

internet de la Société de gestion (https://www.dnca-investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

Ainsi le processus d’investissement et la sélection de l’ensemble des valeurs en portefeuille tiennent 

compte d’une évaluation interne de la Responsabilité d’Entreprise basée sur un modèle propriétaire 

d’analyse extra-financière (ABA, Above & Beyond Analysis) développé par la Société de Gestion. Ce 

modèle est basé sur les piliers suivants : (i) la Responsabilité d’Entreprise, (ii) les controverses et (ii) la 

dialogue et les engagements avec les émetteurs. 

Il existe un risque que le modèle utilisé à cette fin ne puisse remplir la tâche pour laquelle il a été conçu. 

L’utilisation de cet outil propriétaire s’appuie sur l’expérience, les relations et l’expertise de l’équipe de 

gestion de la Société de Gestion concernant la méthode du meilleur de l'univers ou « best in universe 

». Le Compartiment peut présenter un biais sectoriel. 

La Responsabilité d’Entreprise est un vivier d’informations pour anticiper les risques des entreprises 

notamment dans leurs interactions avec leurs parties prenantes : salariés, fournisseurs, clients, 

communautés locales, actionnaires… et ce, quel que soit leur secteur d’activité. 

La Responsabilité d'Entreprise est analysée selon 4 thèmes : Responsabilité actionnariale (conseil 

d'administration et direction générale, pratiques comptables et risques financiers, etc.), Responsabilité 

sociale, Responsabilité sociétale (éthique et conditions de travail sur la chaîne de production, traitement 

des salariés – sécurité, bien-être, diversité, représentation des salariés, salaires, qualité des produits 

ou services vendus, etc.) et Responsabilité environnementale (empreinte environnementale de la 

chaîne de production et cycle de vie des produits ou approvisionnement responsable, consommation 

d'énergie et consommation d'eau, émissions de CO2 de l'entreprise et gestion des déchets, etc.) . 

Chaque thème est pondéré en fonction du secteur de l'entreprise. En tout, 25 critères sont notés sur 10 

tout comme la note globale Responsabilité d'Entreprise. 

Par ailleurs, un suivi assidu des controverses vient modérer cette note. 

La notation des entreprises est réalisée en interne exclusivement et s'appuie sur les données brutes 

des entreprises, qui peuvent être incomplètes ou inexactes, ainsi que des rencontres régulières avec 

leur management. 

En ce qui concerne les investissements en obligations d’État, cette classe d’actif est sujette à une 

analyse extra-financière sur la base de 7 critères : 

o La gouvernance : État de droit, respect des libertés, qualité des institutions, cadre réglementaire, 

o Politique : vie démocratique, 

o Santé : démographie et qualité de vie, 

o Éducation et formation, 

o Cohésion sociale : inégalités, emploi, protection sociale, 

o Climat : risques et politique énergétique, 

o Écosystèmes : ressources et protection. 

Tous les investissements dans cette classe d’actifs font l’objet d’une analyse approfondie et font l’objet 

d’une notation prise en compte dans la décision d’investissement. 
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Le résultat de l’approche ISR engage la Société de Gestion. 

Le Compartiment procède à une analyse extra-financière sur au moins 90% des émetteurs en 

portefeuille, à l’exclusion des devises et équivalents, des instruments financiers dérivés et des fonds 

monétaires. 

La sélection des titres en portefeuille est basée sur les deux étapes suivantes : 

- Sélection de l’univers d’investissement combinant approches financière et extra-financière en 

particulier en excluant les émetteurs ayant un profil de risque élevé en termes de responsabilité 

d’entreprise ou notation pays (notamment une notation inférieure à 2/10 au sein de l’outil propriétaire) 

ou exposé à des controverses majeures, 

- La sélection de titres basée sur une analyse fondamentale an tenant compte de critères ESG et de la 

valorisation des instruments financiers. 

De plus amples informations ayant trait aux caractéristiques environnementales et sociales promues 

par le Compartiment sont disponibles dans l’annexe précontractuelle pour les produits financiers visés 

à l’article 8 du Règlement SFDR qui figure à la suite de la présente Appendice et fait partie intégrante 

du présent Prospectus. 

b) Description des catégories d’actifs et de contrats financiers 

Le Compartiment investira à tout moment au plus 25% de ses actifs totaux dans des obligations dans 

n'importe quelle devise d'émetteurs hors OCDE ; 

Le Compartiment investit essentiellement dans des titres de créance à taux fixe, à taux variable ou 

indexés sur l’inflation et dans des titres de créance négociables dans les limites suivantes pour des 

types d’obligations spécifiques : 

- Obligations convertibles ou échangeables : jusqu'à 100% de l’actif net ; 

- Obligations contingentes convertibles (Coco Bonds) : au maximum 20% de l’actif net. 

Suite à un investissement en obligations convertibles, en obligations convertibles synthétiques et en 

instruments dérivés cotés sur les actions ou indices, le Compartiment peut être exposé aux marchés 

actions, mais cette exposition - en considérant la sensibilité des obligations convertibles aux évolutions 

des marchés - sera limitée à un maximum de 10% des actifs nets du Compartiment. 

Le Compartiment sera uniquement investi dans des émetteurs étant au moins notés B par Standard & 

Poor's ou notation jugée équivalente par la Société Gestion au moment de l’achat. Lorsque l’émetteur 

n’est pas noté, la condition de notation doit être respectée au niveau de l’émission du titre. Si une 

obligation est dégradée à une notation inférieure à la note B, la Société Gestion peut décider de 

conserver le ou les titres dans l’intérêt des Actionnaires. La proportion des titres ayant fait l’objet d’une 

dégradation de leur notation en cours de vie n’excédera toutefois pas plus de 10% de l’Actif net du 

Compartiment. 

La proportion des investissements du Compartiment en OPCVM ou FIA réglementés ouverts à des 

investisseurs non professionnels (selon la Directive européenne 2011/61/UE) et ayant le statut d’autres 

OPC en vertu de l’art. 41(1) de la Loi n’excédera pas 10 % de son actif net. 

Le Compartiment peut investir dans des titres libellés dans n’importe quelle devise. Toutefois, 

l’exposition à une devise autre que la devise de référence peut être couverte dans la devise de référence 

pour modérer le risque de change. Plus spécifiquement, des contrats à terme et des contrats de change 

à terme peuvent être utilisés dans ce but. Le risque de change à terme ne représentera pas plus de 

30% des actifs net du Compartiment. 

Le Compartiment ne peut pas investir dans des ABS (Asset-Backed Securities) / MBS (Mortgage-Back 

Securities). 

Le Compartiment utilisera tous les types d’instruments dérivés éligibles négociés sur des marchés 

réglementés ou OTC quand ces contrats sont les plus adaptés aux objectifs de gestion ou offrent des 

coûts de négociation inférieurs. Ces instruments peuvent inclure, sans y être limités : les contrats à 

terme, les options, les swaps, les CDS sur les indices, les CDS. 

Chaque instrument dérivé offre une couverture spécifique, un arbitrage, une valeur relative ou une 

stratégie d’exposition pour : 

- Couvrir la totalité du portefeuille ou certaines Classes d'actifs détenus contre le risque action, le risque 

de taux et/ou le risque de change ; 
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- Reconstituer synthétiquement des actifs spécifiques (par exemple achat d’une obligation liée à 

l’inflation contre une obligation à taux fixe) ; 

- Augmenter l’exposition du Compartiment aux risques de taux d'intérêt et les risques de change. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

Point sur l’année 2025 écoulée 
 
L’année 2025 a été marquée par une réelle évolution des valorisations sur la classe obligataire. En 
début d’année, l’incertitude économique, politique et commerciale émanant des États-Unis, et 
l’annonce d’un plan de relance fiscal massif en Allemagne, ont permis une hausse des taux longs via 
une reconstruction de la prime de risque, longtemps négative. Dans ce contexte, la plupart des 
banques centrales des pays développés, à l’exception de la Réserve fédérale américaine (Fed), ont 
poursuivi les cycles de baisse des taux courts entamés en 2024. Ainsi, en plus de la hausse des primes 
de risques, le début de l’année 2025 a aussi vu la hausse de la prime de terme, et une pentification 
générale des courbes de taux. C’est pourquoi, nous avons progressivement augmenté la duration du 
portefeuille dans la première moitié de l’année pour atteindre un pic vers la fin de l’été autour de 6. 
La hausse de l’exposition aux taux d’intérêts du portefeuille s’est faite en deux temps. Tout d’abord 
via le rachat des positions vendeuses de taux nominaux, en France et en Allemagne, héritées de 
l’environnement peu propice à la duration de 2024. Puis, la mise en place de positions longues sur les 
taux nominaux dans les zones où la situation monétaire et fiscale nous semblait porteuse (Australie, 
Union européenne et Nouvelle-Zélande), ou des pays dont la valorisation nous semblait excessivement 
attractive (Royaume-Uni et Japon). Progressivement, l’exposition aux taux nominaux dans le 
portefeuille a été portée de -1 an à 2 ans avant d’être légèrement réduite à partir de septembre, 
lorsque l’environnement économique montrait des signes de reprise pour 2026. Dans ce contexte, 
nous avons vendu de la sensibilité aux taux courts (4-5 ans) aux États-Unis, où la concordance d’une 
politique monétaire et fiscale plus souple pour 2026, et d’une inflation toujours au-dessus de la cible 
milite pour plus de prudence comparée aux anticipations monétaires du marché.  
 
Côté taux réels (obligations indexées à l’inflation), l’exposition du compartiment est restée 
relativement stable en 2025, autour de 2 ans de duration. La plus grosse position du compartiment 
demeure notre position acheteuse sur les taux réels américains. Cette position offre une bonne 
protection contre des risques à la hausse sur l’inflation américaine dans un contexte de croissance 
résiliente et de guerre commerciale, tout en offrant un rendement au plus haut depuis la fin des années 
2000. Les rendements réels se sont maintenus particulièrement attractifs en Nouvelle-Zélande et en 
Zone-Euro. Dans ce dernier cas, les perspectives politiques, fiscales et économiques ont milité pour le 
maintien de positions longues dans les pays « périphériques », Italie et Espagne, qui affichent 
aujourd’hui des dynamiques de croissance plus positives que les pays dits « cœur ». Dans un 
environnement incertain, la résilience des pays émergents tout au long de l’année a contribué 
positivement à la performance du portefeuille. Nous avons gardé une exposition longue à ces pays 
(environ 1 an de duration), principalement via de la dette externe, une classe d’actif particulièrement 
performante dans un contexte baissier pour le dollar américain (imports de biens/services et service 
de la dette moins onéreux). L’Afrique du Sud est le seul pays où nous avons maintenu une exposition 
longue en devise locale, complétée en fin d’année par une position longue sur les taux brésiliens qui 
offrent de belles perspectives pour 2026. 
 
Enfin, les stratégies neutres en duration : « courbes » et « spreads » ont offert des relais de 
performance positifs tout au long de l’année, alors que les stratégies « Inflation » et « FX » ont peu 
contribué à la performance globale du compartiment. En effet, malgré un portefeuille de change 
équilibré et des positions de portage sur des devises à haut rendement qui ont bien performé, la 
faiblesse du dollar et du yen a été coûteuse. 
 
En 2025, DNCA OPPORTUNITES OBLIGATAIRES ERE, compartiment nourricier de DNCA Invest- Alpha 
Bonds (compartiment de la SICAV DNCA Invest) affiche une performance de :  
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- Part R EUR : +5,07% 

 
contre +4,24% pour son indicateur de référence l’€STER+2%.  
 
Les performances passées ne présagent en rien les performances futures. 
 
Le niveau des liquidités dans le portefeuille s’établit en fin de période à 1% et l’actif net à 28,6 millions 
euros. 
 
 
Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 

 

  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  26 644 990,29  

  Cessions 168 839,74   

 
 
Intégration de critères extra-financiers 
 
Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme un complément à l'analyse financière 
traditionnelle. En examinant différemment la façon dont nous étudions les états financiers, le 
compartiment acquière une compréhension des problèmes à long terme, ce qui offre un cadre pour 
anticiper d’une part les risques externes de l’entreprise (nouvelles réglementations, perturbations 
technologiques, etc.) et les risques internes (accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d’autre 
part, d’identifier les moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’améliorer les connaissances 
fondamentales des entreprises pour sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 
 
La recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance « ESG » et à l’outil 
interne « ABA » sont mis à disposition du compartiment. Par ailleurs, des informations importantes 
sont systématiquement diffusées en interne par courriel et au sein des comités de direction, par 
exemple la survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du 
travail, etc.  
 
Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 
au sens de l’article 8 SFDR. 
 
L’ensemble des contraintes liées à l’ISR qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 
l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 
également les rapports annuels et périodiques. 
 
Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 
 
L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 
actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 
sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 
l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 
 
Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 
certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 
enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 
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la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 
secteur d'activité. 

 
Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 
En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 
 
Transition durable 
 
Le compartiment n'a aucune contrainte concernant l'exposition à la transition durable dans le 
processus d'investissement. 
 
Les perspectives pour 2026 
 

Globalement, c’est donc avec une duration en léger repli et avec un portefeuille bien diversifié, aussi 
bien au niveau des classes d’actifs que géographiquement, que nous entamons 2026.  
 

 
TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
L’objectif du Compartiment consiste à surperformer l’indice composite composé à 20 % de 

l’EUROSTOXX 50 (code Bloomberg : SX5T) et à 80 % du FTS MTS Global (code Bloomberg : 

EMTXGRT) dividendes réinvestis compris dans le calcul, sur la période d’investissement 

recommandée. L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est 

discrétionnaire et qu’il intègre des critères environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance 

(ESG). 
 

 

Stratégie d’investissement 
a) Stratégies utilisées : 

La stratégie d’investissement globale du Compartiment a pour but d’optimiser le rendement d’un 

investissement patrimonial au travers d’un portefeuille géré activement, composé d’actions et de 

produits à revenu fixe libellés en euros. Le Compartiment vise à offrir une alternative aux 

investissements en obligations et obligations convertibles (directement ou via des fonds communs de 

placement) ainsi qu’aux fonds libellés en euros offrant une garantie du capital. Il n’offre toutefois pas de 

garantie quant au capital investi. 

Le Compartiment promeut des caractéristiques environnementales et sociales (ESG) au sens de l’article 

8 du Règlement SFDR. 

Pour les émetteurs privés, le Compartiment considère au moins les objectifs suivants et procède à la 

publication de ces indicateurs ESG dans le cadre du suivi et de l'évolution de la performance ESG du 

portefeuille : 

- Indicateurs environnementaux : émissions de GES, pollution atmosphérique, pollution hydrique, 

consommation d'eau, utilisation des sols, etc. 

- Indicateurs sociaux : rémunération, inégalités hommes-femmes, santé et sécurité, travail des enfants, 

etc. 

- Indicateurs de gouvernance : corruption et pots-de-vin, évasion fiscale, etc. 

- Notation qualité ESG globale. 

L'univers d'investissement initial comprend : 

- Actions et titres assimilés libellés en euros d'émetteurs ayant leur siège social dans des pays 

européens, de grande capitalisation (par exemple supérieur à 1 milliard d'euros, soit environ 1500 titres 

(les actions ou titres assimilés dont la capitalisation est inférieure à 1 milliard d'euros ne peuvent 

dépasser 5 % des actifs nets du Compartiment), 

- Titres de créance d'entreprise libellés en euro sans contrainte de notation ou non notés d’émetteurs 

établis dans les pays européens avec une émission initiale supérieure à 100 millions d’euros, soit 

environ 1500 émetteurs (les titres de créance à haut rendement ou non notés ne pourront pas dépasser 

50 % des actifs nets du Compartiment), 

- Emprunts d’État ou titres assimilés libellés en euro émis par des États-membres de l'UE, 

- Accessoirement, les actions et titres assimilés et les titres de créance d'entreprise libellés en euros 

émis par des entreprises établies dans des pays non-membres de l'OCDE. 

De cet univers d'investissement initial sont exclus les émetteurs faisant l'objet de controverses ou en 

infraction grave avec les principes du Pacte Mondial des Nations Unies (exemple : droits de l'homme 

ou lutte contre la corruption) sur la base de l'approche interne. Par ailleurs, une politique stricte 

d'exclusion des armes controversées et d’exclusions sectorielles est adoptée et disponible sur le site 

internet de la Société de gestion (https://www.dnca-investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

En complément de la stratégie précisée, le Compartiment répond également aux critères d’une gestion 

Responsable et Durable. 

Ainsi le processus d’investissement et la sélection des valeurs en portefeuille tiennent compte d’une 

évaluation interne de la Responsabilité d’Entreprise et de la contribution à la Transition Durable basée 

sur un modèle propriétaire d’analyse extra-financière à l'aide d'un modèle d'évaluation exclusif (ABA, 

Above & Beyond Analysis) développé en interne par la Société de Gestion. Ce modèle s'articule autour 
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de quatre piliers, détaillés ci-dessous (i) la responsabilité d'entreprise, (ii) la transition durable, (iii) les 

controverses et (iv) le dialogue et l'engagement avec les émetteurs. Ce modèle s'articule autour de 

quatre piliers, détaillés ci-dessous (i) la responsabilité des entreprises, (ii) la transition durable, (iii) les 

controverses et (iv) le dialogue et l'engagement avec les émetteurs. 

Il existe un risque que le modèle utilisé à cette fin ne puisse remplir la tâche pour laquelle il a été conçu. 

L’utilisation de cet outil propriétaire s’appuie sur l’expérience, les relations et l’expertise de l’équipe de 

gestion de la Société de Gestion grâce à la méthode dite « best in universe ». Le Compartiment peut 

présenter un biais sectoriel. 

La Responsabilité d’Entreprise est un vivier d’informations importantes pour anticiper les risques des 

entreprises notamment dans leurs interactions avec leurs parties prenantes : salariés, fournisseurs, 

clients, communautés locales, actionnaires… et ce, quel que soit leur secteur d’activité. 

La Responsabilité d'Entreprise est analysée selon 4 thèmes : Responsabilité actionnariale (conseil 

d'administration et direction générale, pratiques comptables et risques financiers, etc.), Responsabilité 

sociale, Responsabilité sociétale (éthique et conditions de travail sur la chaîne de production, traitement 

des salariés – sécurité, bien-être, diversité, représentation des salariés, salaires, qualité des produits 

ou services vendus, etc.) et Responsabilité environnementale (empreinte environnementale de la 

chaîne de production et cycle de vie des produits ou approvisionnement responsable, consommation 

d'énergie et consommation d'eau, émissions de CO2 de l'entreprise et gestion des déchets, etc.). 

Chaque thème est pondéré en fonction du secteur de l'entreprise. En tout, 25 critères sont notés sur 10 

tout comme la note globale Responsabilité d'Entreprise. Par ailleurs, un suivi assidu des controverses 

vient modérer cette note. 

La notation des entreprises est réalisée en interne exclusivement et s'appuie sur les données brutes 

des entreprises, qui peuvent être incomplètes ou inexactes, ainsi que des rencontres régulières avec 

leur management. 

Fondée sur la conviction que l’amélioration des pratiques des entreprises sélectionnées par l’équipe de 

gestion contribue à protéger la valeur des investissements, l’équipe de gestion a formalisé une 

démarche de dialogue et d’engagement visant à améliorer la prise en compte des enjeux ESG 

(Responsabilité d’Entreprise et Transition Durable) des entreprises dans lesquelles le Compartiment 

investit. La démarche d’engagement s’appuie sur un dialogue continu avec les émetteurs et le suivi des 

engagements pris et des résultats obtenus dans le modèle propriétaire d’analyse ESG de la Société de 

Gestion. Le dialogue avec la direction des entreprises et les visites de sites constituent le coeur de cette 

démarche visant à encourager de meilleures pratiques et plus généralement une meilleure transparence 

sur les enjeux ESG. 

Dans le cadre de la promotion de ces caractéristiques, le Compartiment prendra notamment en compte 

les questions ESG suivantes concernant les émetteurs publics : 

- Environnement : intensité en carbone et répartition de la consommation d'énergie. 

- Social : respect des normes internationales (travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et torture). 

- Gouvernance : Signataire de l'Accord de Paris, signataire de la convention des Nations unies sur la 

biodiversité, politique de sortie du charbon, accord de non-prolifération des armes nucléaires. 

- Notation et couverture des risques ESG au niveau mondial. 

En ce qui concerne les émetteurs publics : cette classe d'actifs fait l'objet d'une analyse extra-financière 

selon 4 dimensions comprenant : 

- Analyse des risques ESG, 

- Infraction aux normes internationales, 

- Adhésion aux conventions internationales, 

- Profil climatique. 

L'analyse des risques ESG repose sur 4 piliers, notés de 0 à 10 : 

- Gouvernance : ce pilier porte sur l'État de droit et le respect de la liberté, la qualité et la transparence 

des institutions et du cadre réglementaire, le statut militaire et la défense, la démocratie. 

- Environnement : ce pilier porte sur l'agriculture, le changement climatique, l'énergie, la gestion des 

déchets et le recyclage. 

- Social : ce pilier poste sur l'éducation et la formation, l'emploi et la santé. 
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- Société : Conditions de vie, liberté et respect des droits fondamentaux, Inégalités. 

La définition d’infraction aux normes internationales repose sur une approche binaire visant à déterminer 

toute infraction dans les domaines suivants : Travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et pratiques de torture. 

La définition d’engagement dans une convention internationale repose sur une approche binaire qui 

permet d'identifier l'engagement dans les domaines suivants : Objectifs de développement durable 

(ODD) des Nations unies, Protocole de Kyoto, Accord de Paris, Convention sur la biodiversité biologique 

des Nations unies, sortie du charbon, capacité de production d'électricité à partir du charbon, traité de 

non-prolifération des armes nucléaires et lutte contre le blanchiment d'argent et le financement du 

terrorisme. 

Le profil climatique est une combinaison de l'évolution du mix énergétique, de l'intensité carbonique et 

de la réserve d'énergie primaire. 

Le profil climatique est une combinaison de l'évolution du mix énergétique, de l'intensité carbonique et 

de la réserve d'énergie primaire. 

Le résultat de l’approche ISR engage la Société de Gestion. 

Le Compartiment est géré en tenant compte des contraintes propres au label ISR français, lequel 

implique notamment de procéder à l'analyse extra-financière d’au moins 90 % des actifs nets du 

Compartiment et qui conduit à exclure au moins 20% des plus mauvais émetteurs d'actions de l’univers 

d’investissement initial. Le Compartiment n’investira pas dans ces émetteurs exclus. La Société de 

Gestion a par ailleurs signé le code de transparence AFG-FIR-EUROSIF pour les fonds ISR qui ont 

obtenu un label pour le grand public. 

À la date de la dernière mise à jour du Prospectus, le Compartiment ne dispose pas du Label ISR 

français. 

De plus amples informations sur le modèle de notation propriétaire sont disponibles sur le site web de 

la Société de Gestion (https://www.dnca-investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

Le processus d'investissement repose sur les trois facteurs suivants : 

- Sélection de l’univers d’investissement combinant approches financière et extra-financière en 

particulier en excluant les émetteurs ayant un profil de risque élevé en termes de Responsabilité 

d’Entreprise (notation inférieure à 2/10 au sein de l’outil propriétaire) ou exposé à des controverses 

majeures, 

- L’allocation au sein des classes d’actifs en fonction de l’environnement d’investissement et l’appétit 

pour le risque de l’équipe de gestion, 

- La sélection de titres basée sur une analyse fondamentale du point de vue de l’actionnaire minoritaire 

et du créancier, en tenant compte des critères ESG et de la valorisation des instruments. 

Les orientations stratégiques concernant l'investissement responsable sont décidées par un comité 

ESG au sein de la Société de gestion. 

De plus amples informations ayant trait aux caractéristiques environnementales et sociales promues 

par le Compartiment sont disponibles dans l’annexe précontractuelle pour les produits financiers visés 

à l’article 8 du Règlement SFDR qui figure à la suite de la présente Appendice et fait partie intégrante 

du présent Prospectus. 

b) Description des catégories d’actifs et de contrats financiers 

Les limites suivantes s’appliquent : 

- Jusqu’à 100% de son actif total peut être exposé à des produits de taux. Dans cette limite, les titres à 

revenu fixe peuvent être principalement libellés en euros, composés de titres émis par des émetteurs 

du secteur public ou privé et être constitués dans un pays membre de l’OCDE, sans contraintes de 

notation incluant des émetteurs non notés. 

- Jusqu’à 50% de son actif net, le Compartiment peut être exposé de titres appartenant à la catégorie « 

Speculative grade » (c’est-à-dire ayant une notation selon Standard & Poor’s inférieure à A-3 pour le 

court terme et BBB- pour le long terme ou équivalent) ou non notés. La Société de Gestion ne base pas 

uniquement ses décisions d’investissement sur des notations émises par des agences de notation 

indépendances et procède également à sa propre analyse de risque. 
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- Jusqu’à 5% de son actif net, le Compartiment peut s’exposer dans des titres qualifiés de titres en 

difficulté ou « distressed » (c’est-à-dire de notation Standard & Poor’s inférieure à CCC sur le long terme 

ou notation équivalente). 

- Le Compartiment peut investir jusqu’à 15% de son actif net dans des titres adossés à des actifs (ABS) 

et des créances hypothécaires (MBS), dont la notation Standard & Poor’s est au moins de B- ou de 

qualité jugée comparable par la Société de Gestion. 

En toute hypothèse, le Compartiment n’investira pas dans des titres en défaut au moment de 

l’investissement ou durant leur détention en portefeuille. Les titres en portefeuille qui viendraient à être 

dégradés et considérés comme en défaut seraient alors cédés dès que possible dans le meilleur intérêt 

des actionnaires. 

- Le Compartiment pourra être exposé jusqu’à 35% de son actif net en actions. Dans cette limite, les 

actions peuvent être principalement émises par des émetteurs constitués dans des Etats membres de 

l’OCDE de toute capitalisation et libellés en Euro. 

L'exposition globale (i) aux actions constituées dans des États non-membres de l'OCDE et/ou (ii) aux 

titres à revenu fixe émis par des émetteurs constitués dans un État non-membre de l'OCDE et/ou 

garantis par un État non-membre de l'OCDE, ne peut dépasser 10% de l'actif net du Compartiment. 

L’investissement dans des actions d’émetteurs dont la capitalisation est inférieure à 1 milliard d’Euros 

n’excèdera pas 5% de l’actif net du Compartiment. 

Le Compartiment n’investit pas directement dans des titres libellés dans une autre devise que l’euro. 

Néanmoins le Compartiment peut être exposé au risque de change, à titre accessoire, par le biais 

d’investissement en OPC ou en cas de dividendes libellés dans une autre devise que l’euro. 

La duration du portefeuille est limitée à 7 ans. 

Le Compartiment peut investir jusqu’à 10% de son actif net en obligations contingent convertibles (« 

Coco Bonds »). 

La proportion des investissements du Compartiment en OPCVM ou FIA réglementés ouverts à des 

investisseurs non professionnels (selon la Directive européenne 2011/61 UE) et ayant le statut d’autres 

OPC en vertu de l’article 41 (1) de la Loi, y compris des ETF, n’excédera pas 10% de son actif net. 

Afin d’atteindre l’objectif de gestion, le Compartiment peut également investir dans des actions ou 

instruments financiers dérivés (tels que des CFD ou des DPS) ainsi qu’en obligations convertibles, 

obligations « callable », obligations « puttable », warrants, droits qui peuvent être des instruments 

financiers intégrant des dérivés, à des fins de couverture ou d’exposition des risques de taux et 

d’actions, sans recherche de surexposition. 

Afin d’atteindre l’objectif d’investissement, le Compartiment peut également être exposé jusqu’à 100 % 

de son actif net à des instruments financiers dérivés ou des instruments dérivés de gré à gré, tels que, 

mais sans s’y limiter, des contrats à terme, des options, des CDS, des CDS sur indices, négociés sur 

des marchés réglementés ou de gré à gré, à titre de couverture et/ou d ’exposition (par ex. via l’ 

accroissement de l’exposition aux actions, le risque de taux d’intérêt, le risque de crédit, sans rechercher 

la surexposition). L'objectif principal de l'utilisation des instruments susmentionnés, qui se fera 

principalement par le biais de contrats à terme sur indices, est de permettre au Compartiment de gérer 

efficacement et d'ajuster ses expositions au risque lorsque l'équipe de gestion considère que les primes 

de risque sont trop faibles ou en cas de flux importants de souscriptions et/ou de rachats. La limite 

d'exposition aux instruments financiers dérivés permettra de couvrir de manière exhaustive les risques 

du Compartiment (risque actions, risque de taux d'intérêt, risque de crédit...). 

Le Compartiment peut également investir dans des instruments financiers dérivés (tels que, mais non 

limitativement, des futures ou des swaps) à titre de couverture du risque de change. 

Le Compartiment peut effectuer des dépôts et des emprunts. 

En cas de de conditions de marché défavorables, le Compartiment peut investir jusqu’à 100% de son 

actif net en instruments du marché monétaire. 

Le Compartiment peut employer des techniques et instruments liés à des valeurs mobilières et 

instruments du marché́ monétaire à des fins de gestion efficace de portefeuille. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

Point sur l’année 2025 
 
L’année 2025 restera comme une année très riche sur les plans politique, géopolitique, et évidemment 
boursier. L’année se termine remarquablement par six mois consécutifs de hausse pour les actions 
(l’indice EURO STOXX 50 Net Return). La Banque centrale européenne (BCE), en abaissant ses taux 
directeurs à quatre reprises, a terminé son cycle de baisse, en atteignant le niveau d'équilibre de 2%. 
Les taux longs affichent une volatilité visible sur l'année avec une direction clairement à la hausse : le 
Bund 10 ans allemand passe de 2,4% à 2,9%, quasiment de retour sur son pic de 3% en septembre 
2023. Le crédit investment grade termine l'année à +3,0%, le haut rendement à +5,3%. 
 
En 2025, DNCA EUROSE ERE, compartiment nourricier de DNCA Invest- Eurose (compartiment de la 
SICAV DNCA Invest) affiche une performance de :  
 

- Part R EUR : +7,60% 
 
contre +6,27% pour son indicateur composite 20% EUROSTOXX 50 + 80% FTSE MTS Global calculé 
dividendes et coupons réinvestis.  
 
Les performances passées ne préjugent en rien de performances futures.  

 
Sur l’année 2025, les trois meilleurs contributeurs du compartiment ont été Société Générale, BNP 
Paribas et Bouygues sur les actions; l’Italie 1,8% 05/2036, l’Espagne 3,45% 10/2034 et l’Italie 1,5% 
05/2029 sur les obligations. À l’inverse Sanofi, STMicroelectronics et Dassault Systèmes ont été les 
trois plus faibles sur les actions; Ineos 63/8% 04/2029, Worldline 5,5% 06/2030 et Ineos 55/8% 08/2030 
sur les obligations. 
 
Parmi les principaux mouvements opérés durant l’année, on peut noter les entrées en portefeuille des 
valeurs Intesa SanPaolo, ASML et Commerzbank sur les actions; l’Espagne 3,45% 10/2034, l’Union 
Européenne 1% 07/2032 et l’Espagne 2,55% 10/2032 sur les obligations. À l’inverse, les valeurs Crédit 
Agricole, Neoen et Exclusive Networks sont sorties de notre sélection sur les actions; Spie 25/8%2 
06/2026, Getlink 3,5% 10/2025 et Renault 25/8% 02/2030 sur les obligations. 
 
En fin de période, le niveau des liquidités s’établit à 1,78% du portefeuille et l’actif net s’établit à 3 154 
854 euros. 
 
Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 

 

  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  430 911,43  

  Cessions 259 998,42   

 
 
Intégration de critères extra-financiers 
 
Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme un complément à l'analyse financière 
traditionnelle. En examinant différemment la façon dont nous étudions les états financiers, le 



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 7 

compartiment acquière une compréhension des problèmes à long terme, ce qui offre un cadre pour 
anticiper d’une part les risques externes de l’entreprise (nouvelles réglementations, perturbations 
technologiques, etc.) et les risques internes (accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d’autre 
part, d’identifier les moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’améliorer les connaissances 
fondamentales des entreprises pour sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 
 
La recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance « ESG » et à l’outil 
interne « ABA » sont mis à disposition du compartiment. Par ailleurs, des informations importantes 
sont systématiquement diffusées en interne par courriel et au sein des comités de direction, par 
exemple la survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du 
travail, etc.  
 
Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 
au sens de l’article 8 SFDR. 
 
L’ensemble des contraintes liées à l’ISR qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 
l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 
également les rapports annuels et périodiques. 
 
Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 
 
L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 
actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 
sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 
l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 
Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 
certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 
enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 
la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 
secteur d'activité. 

 
Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 
En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 
 
Transition durable 
 
Cet aspect analyse les impacts positifs d'une entreprise à travers ses activités, produits et services. 
L'objectif est d'identifier si une entreprise contribue à une transition durable, dans quel (s) domaine 



DNCA EUROSE ERE 31/12/2025 8 

(s) et dans quelle mesure. Pour des raisons de transparence de l'information, le critère d'exposition 
utilisé jusqu'à présent est le chiffre d'affaires. Cependant, à plus long terme, nous souhaitons évoluer 
vers d'autres critères comme le résultat net, les dépenses de recherche et développement ou encore 
les investissements industriels. 
 
Le compartiment a une contrainte concernant l'exposition de transition durable dans le processus 
d'investissement. Le compartiment doit investir en partie dans des sociétés qui ont une exposition aux 
activités suivantes :  

  
 
Les perspectives pour 2026 

 

Nous abordons 2026 avec un portefeuille largement rééquilibré, avec une exposition aux actions 
proche des 20%, une diversification hors de la France largement opérée, une sensibilité aux taux de 4, 
un positionnement limité au crédit à haut rendement et un portefeuille très liquide. Les valorisations 
des marchés risqués sont élevées, et nous avons de fortes marges de manœuvre pour naviguer dans 
un environnement complexe, où les opportunités ne manqueront pas de se manifester. La flexibilité 
dans la gestion restera un élément clé pour continuer de performer cette année. 
 
 
TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
L’objectif du Compartiment consiste à surperformer l’indice composite composé à 25% MSCI World NR 

EUR + 25% MSCI Europe NR EUR + 50% Bloomberg Euro Govt Inflation Linked 1 – 10 years calculé 

dividendes réinvestis, sur la période d’investissement recommandée, tout en protégeant le capital au 

cours de périodes défavorables via une gestion opportuniste et une allocation d’actifs flexible. L’attention 

des investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est discrétionnaire et intègre des critères 

environnementaux, sociaux, sociétés et de gouvernance (ESG). 
 

 

Stratégie d’investissement 
a) Stratégies utilisées : 

En outre, conformément au style de gestion décrit ci-dessus, le Compartiment est géré en tenant compte 

de principes responsables et durables. 

Le Compartiment promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales au sens de l’article 8 

du SFDR. 

Pour les émetteurs privés, le Compartiment prend en compte, au minimum, les objectifs suivants, et 

procède au reporting de ces indicateurs ESG dans le cadre du suivi et de l’évolution de la performance 

ESG du portefeuille : 

- Environnement : émissions de GES, pollution atmosphérique, pollution aquatique, consommation 

d’eau, utilisation des sols, etc. 

- Social : rémunération, inégalité entre les sexes, santé et sécurité, travail des enfants, etc. 

- Gouvernance : corruption et le trafic d’influence, évasion fiscale, etc. 

- Notation qualité ESG globale. 

L’univers d’investissement initial, qui comprend environ 5000 émetteurs, identifiés en fonction d’une 

approche financière et extra-financière et pouvant appartenir à MSCI Europe, FTSE MTS EMU GOV 1-

10 years et Bloomberg Pan European Corporate Euro Hedged, ainsi que des valeurs identifiées par la 

Société de Gestion sur la base de l’analyse financière et extra-financière et/ou ayant déjà été investies 

au cours des dernières années. L’approche ISR est appliquée aux émetteurs sélectionnés dans l’univers 

d’investissement initial. 

Conformément à l'approche interne, les émetteurs faisant l’objet de controverses ou ayant commis des 

manquements graves aux principes du Pacte Mondial des Nations Unies (par exemple dans le domaine 

des droits de l'homme ou de la lutte contre la corruption) sont exclus de cet univers d'investissement 

initial. De plus, une politique stricte d’exclusion des armes controversées et de certains secteurs est 

mise en oeuvre et est disponible sur le site web de la Société de Gestion (https://www.dnca-

investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

Ainsi, le processus d’investissement et la sélection d’actions qui en résulte tiennent compte d’une 

notation interne concernant à la fois la responsabilité et la durabilité des entreprises, basée sur une 

analyse extra-financière effectuée par le biais d’un outil propriétaire développé en interne par la Société 

de gestion, avec la méthode « best in universe ». Il peut y avoir un biais sectoriel. 

Il existe un risque que les modèles utilisés pour prendre ces décisions d’investissement ne puissent 

remplir les tâches pour lesquelles ils ont été conçus. L’utilisation de l’outil propriétaire s’appuie sur 

l’expérience, les relations et l’expertise de la Société de gestion. 

Le domaine de la Responsabilité d’entreprise est un vivier d’informations extrêmement utile pour 

anticiper les risques des entreprises notamment dans leurs interactions avec les parties prenantes : 

salariés, fournisseurs, clients, communautés locales, actionnaires… et ce quel que soit leur secteur 

d’activité. 

L’analyse de la responsabilité des entreprises se décompose en quatre aspects : la responsabilité des 

actionnaires (conseil d’administration et direction générale, pratiques comptables et risques financiers, 

etc.), la responsabilité environnementale (empreinte environnementale de la chaîne de production et du 

cycle de vie du produit ou approvisionnement responsable, consommation d’énergie et consommation 

d’eau émissions de CO2 de l’entreprise et gestion des déchets, etc. ), la responsabilité envers les 



DNCA EVOLUTIF ERE 31/12/2025 3 

travailleurs et la responsabilité envers la société (éthique et conditions de travail de la chaîne de 

production, traitement des employés - sécurité, bien-être, diversité, représentation des employés, 

salaires, qualité des produits ou services vendus, etc.) Chaque dimension est déclinée en un ensemble 

de critères, au nombre d’environ 25 au total. Cette analyse approfondie, qui combine des recherches 

qualitatives et quantitatives, permet d’établir une note sur 10. 

En outre, le suivi du niveau de controverse est pris en compte directement dans la responsabilité de 

l’entreprise et peut affecter la notation. 

L’analyse et la notation interne sont basées sur les données factuelles publiées par les entreprises, qui 

peuvent être incomplètes ou inexactes, ainsi que sur un dialogue continu avec les responsables des 

entreprises. 

Forte de la conviction que l’optimisation des meilleures pratiques des émetteurs sélectionnés par la 

Société de Gestion contribue à protéger la valeur de l’investissement du client, l’équipe de gestion a 

mis en place une approche de dialogue et d’engagement qui vise à améliorer la prise en compte des 

questions ESG (en particulier la responsabilité d’entreprise) des émetteurs sélectionnés. Cette 

approche, basée sur une interaction continue avec les émetteurs ainsi que sur les progrès et réalisations 

de l’émetteur au titre de son engagement, est mise en en oeuvre par l’analyse réalisée avec l’outil 

propriétaire de la Société de Gestion. Les interactions avec les émetteurs et les visites sur site sont au 

coeur de notre processus d’investissement et visent à contribuer à l’amélioration générale des pratiques 

de marché et de la transparence sur les questions ESG. 

Dans le cadre de la promotion de ces caractéristiques, le Compartiment prendra notamment en compte 

les questions ESG suivantes : 

- Environnement : intensité en carbone et répartition de la consommation d'énergie. 

- Social : respect des normes internationales (travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et torture). 

- Gouvernance : Signataire de l'Accord de Paris, signataire de la convention des Nations unies sur la 

biodiversité, politique de sortie du charbon, accord de non-prolifération des armes nucléaires. 

- Notation et couverture des risques ESG au niveau mondial. 

En ce qui concerne les investissements en obligations d'État : cette classe d'actifs fait l'objet d'une 

analyse extra-financière selon 4 dimensions comprenant : 

- Analyse des risques ESG, 

- Infraction aux normes internationales, 

- Adhésion aux conventions internationales, 

- Profil climatique. 

L'analyse des risques ESG repose sur 4 piliers, notés de 0 à 10 : 

- Gouvernance : ce pilier porte sur l'État de droit et le respect de la liberté, la qualité et la transparence 

des institutions et du cadre réglementaire, le statut militaire et la défense, la démocratie. 

- Environnement : ce pilier porte sur l'agriculture, le changement climatique, l'énergie, la gestion des 

déchets et le recyclage. 

- Social : ce pilier poste sur l'éducation et la formation, l'emploi et la santé. 

- Société : Conditions de vie, liberté et respect des droits fondamentaux, Inégalités. 

La définition d’infraction aux normes internationales repose sur une approche binaire visant à déterminer 

toute infraction dans les domaines suivants : Travail des enfants, discrimination, liberté d'association, 

blanchiment d'argent, droits du travail, droits de l'homme, liberté de la presse et pratiques de torture. 

La définition d’engagement dans une convention internationale repose sur une approche binaire qui 

permet d'identifier l'engagement à : Objectifs de développement durable (ODD) des Nations unies, 

Protocole de Kyoto, Accord de Paris, Convention sur la biodiversité biologique des Nations unies, sortie 

du charbon, capacité de production d'électricité à partir du charbon, traité de non-prolifération des armes 

nucléaires et lutte contre le blanchiment d'argent et le financement du terrorisme. 

Le profil climatique est une combinaison de l'évolution du mix énergétique, de l'intensité carbonique et 

de la réserve d'énergie primaire. 

Le résultat de cette approche ISR est contraignant pour la Société de gestion. 

Conformément à l'approche fondamentale de l'équipe de gestion, le processus d'investissement repose 

sur les trois étapes suivantes : 
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− Sélection de l'univers d'investissement combinant une approche financière (quantitative et micro-

économique) et extra-financière (qualitative) et l’exclusion des émetteurs présentant un profil de risque 

élevé en termes de responsabilité d'entreprise (note inférieure à 2/10 dans l'outil propriétaire ESG) ou 

exposés à des controverses majeures ; 

− L'allocation des classes d'actifs en fonction de l’analyse de l'environnement d'investissement et de 

l'appétence au risque de l'équipe de gestion ; 

− La sélection des titres sur la base d'une analyse fondamentale du point de vue des actionnaires 

minoritaires et/ou détenteurs d’obligations, en tenant compte des critères ESG et de la valorisation des 

instruments. 

Le Compartiment est géré en tenant compte des exigences du label ISR français, dont le Compartiment 

est titulaire, ce qui implique notamment de procéder à l'analyse extra-financière d’au moins 90% de 

l'actif du Compartiment et entraîne l'exclusion d'au moins 20% des pires émetteurs d'actions de son 

univers d'investissement. À ce titre, le compartiment n'investira pas dans ces émetteurs. La Société de 

Gestion a également signé le code de transparence AFG-FIR-EUROSIF pour les fonds ISR ayant 

obtenu un Label grand public. 

La stratégie d'investissement du Compartiment repose sur une gestion discrétionnaire active utilisant 

une politique de sélection de titres. Cette politique repose sur une analyse fondamentale développée à 

partir des principaux critères d'investissement tels que l'évaluation du marché, la structure financière de 

l'émetteur, la qualité de la gestion de l’entreprise, la position de l'émetteur sur le marché ou les contacts 

réguliers avec les émetteurs. La Société de Gestion peut utiliser différentes méthodes pour détecter les 

rendements futurs des investissements comme les métriques de valorisation (PE, EV/EBIT, le 

rendement du FCF, le rendement des dividendes...), la méthodologie « sum of the parts » ou les cash-

flows actualisés. Le Compartiment sera investi soit en actions, soit en obligations, soit en instruments 

du marché monétaire en adaptant la stratégie d'investissement à la situation économique et aux attentes 

de la Société de Gestion. 

Le processus d'investissement du Compartiment repose également sur un grand nombre d'éléments et 

d'indicateurs macroéconomiques et microéconomiques. En termes macroéconomiques, il peut s'agir, 

entre autres, des prévisions de croissance mondiale et régionale, des niveaux de taux d'intérêt réels et 

de leur évolution, des seuils d'inflation, etc. Au niveau microéconomique, une attention particulière sera 

portée à la croissance organique des entreprises, la rentabilité, la génération de trésorerie, la qualité du 

bilan (ratio dette nette/EBITDA ou tout autre ratio d'endettement) et/ou les paramètres d'évaluation 

observés et/ou estimés, sans toutefois s'y limiter. 

Les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le Compartiment sont détaillées dans 

les informations précontractuelles pour les produits financiers visés à l'article 8 du SFDR qui suit 

l'annexe du Compartiment et qui fait partie intégrante du présent Prospectus. 

b) Description des catégories d’actifs et de contrats financiers 

Le Compartiment peut investir jusqu’à 100 % de son actif net en actions d’émetteurs de toutes 

capitalisations boursières, sans contrainte géographique. Les actions d’émetteurs ayant une 

capitalisation inférieure à 1 milliard d’euros ne peuvent représenter plus de 10 % de l’actif net. 

La part d’investissement en actions de sociétés ayant leur siège social dans des pays émergents (tels 

que, entre autres, des pays asiatiques à l’exception du Japon et de l’Amérique du Sud, etc.) peuvent 

représenter jusqu’à 20 % de l’actif net. 

Le Compartiment peut investir jusqu’à 70 % de son actif net en titres à revenu fixe et instruments du 

marché monétaire d’émetteurs publics ou privés, selon les opportunités du marché, sans aucune 

contrainte en termes de notation ou de duration. Néanmoins, l’investissement en titres de créance non 

investment grade ou non notés (c.-à-d. qui ont une notation Standard & Poor's inférieure à A-3 à court 

terme ou à BBB- à long terme, ou l’équivalent) ne peut excéder 30 % de son actif net. La Société Gestion 

ne se fiera pas uniquement aux notations accordées par les agences de notation indépendantes pour 

prendre ses décisions d’investissement et évaluer les risques, mais procédera également à ses propres 

analyses de crédit. 

Le Compartiment peut investir jusqu’à 10 % de son actif net dans des titres qualifiés de titres en difficulté 

(c.-à-d. qui ont une notation Standard & Poor's équivalente ou inférieure à CCC ou équivalent). 
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Dans tous les cas, le Compartiment n’investira pas dans des titres « en difficulté » au moment de 

l’investissement ou au cours de leur durée de vie dans le portefeuille. Les titres à revenu fixe pouvant 

être dégradés dans la catégorie « en défaut » seront cédés dès que possible en tenant dûment compte 

de l’intérêt des Actionnaires. 

Le Compartiment peut investir dans des titres comportant des dérivés intégrés, tels que les obligations 

convertibles. Le Compartiment peut investir jusqu’à 5 % de son actif net dans des Contingent 

Convertibles Bonds (CoCo bonds). 

La proportion des investissements du Compartiment en OPCVM ou FIA réglementés ouverts à des 

investisseurs non professionnels (selon la Directive européenne 2011/61/UE) et ayant le statut d’autres 

OPC en vertu de l’art. 41(1) de la Loi, y compris des ETF, n’excédera pas 10 % de ses actifs nets. 

Le Compartiment peut investir dans titres libellés dans n’importe quelle devise. Toutefois, l’exposition à 

une devise qui n’est pas une devise de base peut être couverte face à la devise de base afin d’atténuer 

le risque de change. Ces instruments peuvent inclure, sans s'y limiter, des contrats à terme, des options, 

des swaps et des contrats de change à terme. 

Le Compartiment peut utiliser des instruments dérivés négociés en bourse ou de gré à gré, y compris, 

mais sans s'y limiter, des contrats à terme, des contrats à terme sur indice de marché, des contrats à 

terme sur secteurs (inclus ou non dans un DPS), des options CFD sur indice de marché, des swaps et 

des options non complexes, des obligations convertibles, des warrants et des droits qui peuvent intégrer 

des instruments dérivés dans le but de couvrir ou d'augmenter l'exposition aux actions, le risque de taux 

d'intérêt ou le risque de crédit, sans rechercher une surexposition. Les swaps d'actions ne peuvent être 

utilisés que dans le but de couvrir l'exposition aux actions. 

L'objectif principal de l'utilisation des instruments susmentionnés, qui se fera principalement par le biais 

de contrats à terme sur indices, est de permettre au Compartiment de gérer efficacement et d’ajuster 

ses expositions au risque lorsque l'équipe de gestion considère que les primes de risque sont trop 

faibles ou en cas de flux importants de souscriptions et/ou de rachats. Ces instruments peuvent 

également être utilisés pour effectuer une reconstitution synthétique d’actifs spécifiques ou pour 

augmenter l’exposition du Compartiment au risque actions sur le marché. 

Le Compartiment peut recourir de manière accessoire aux dépôts et emprunts. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

Point sur l’année 2025 écoulée 
 
Les marchés européens clôturent l’année 2025 en hausse, avec l’indice STOXX EUROPE 600 qui affiche 
une performance de +16,7% et l’indice EURO STOXX 50 +18,3%. L’année avait bien démarré avant 
d’être perturbée par les déclarations de Trump sur les tariffs en avril. Malgré l’incertitude géopolitique, 
les marchés se sont redressés, soutenus par les politiques accommodantes des banques centrales et 
des résultats d’entreprises solides. L’indice STOXX EUROPE 600 a atteint son plus haut historique (592 
points l’avant dernière séance de l’année) tout comme en France l’indice CAC 40 à 8314 points le 13 
novembre. L’année a également été marquée par la chute du dollar (USD) qui perd 13% face à l’euro 
après les annonces tarifaires. Enfin, des interrogations émergent sur la rentabilité des investissements 
massifs en « Capex » dans le secteur de l’Intelligence Artificielle (IA). 
 
Parmi les grandes places européennes, l’indice CAC 40 a affiche la plus faible performance (+10,4% 
tout de même) en 2025, principalement pénalisé par l’instabilité politique de la France, les 
changements fréquents de Premier ministre et le retard dans le vote du budget 2026, dans un contexte 
où la hausse continue de la dette suscite des inquiétudes.  
Aux États-Unis, l'année a été très volatile : les annonces de Trump en avril ont entraîné une chute de 
12% de l’indice S&P 500 en une semaine. Cependant, la résilience de l’économie et les baisses de taux 
de la Réserve fédérale américaine (Fed) ont permis aux marchés de finir en forte hausse, avec l’indice 
Nasdaq à +20,1%, et l’indice S&P 500 à +16,4%.  
 
Côté secteur, comme en 2024, ce sont les banques (+66,9%) qui ont largement surperformé l’indice 
STOXX EUROPE 600 cette année après plusieurs années difficiles, grâce notamment à une bonne 
orientation de la marge nette d’intérêts. Les bons résultats des grandes banques durant les 9 premiers 
mois ont contribué à cette performance, en particulier Société Générale (+153,0%) et Commerzbank 
(+129,6%). Les bureaux d’études ont présenté des perspectives positives pour 2026 avec notamment 
l’utilisation de l’IA qui pourrait permettre à nouveau d’améliorer le ratio « Cost/Income ». Les 
opérations de fusions-acquisitions (mergers and acquisitions, M&A) en Italie ont également soutenu 
le secteur, notamment le rachat de Mediobanca (+25.9%) par Monte Dei Paschi (+36,1%) qui a acquis 
86% des parts de la banque.  
 
Les ressources de base (+28,2%) ont surperformé, en grande partie tirée par le rallye de l’or (+64.5% 
sur l’année), avec un record à plus de 4500 dollars (USD) l’once et de l’argent (+148,0%). L’instabilité 
économique et géopolitique de cette année ont poussé les investisseurs vers les valeurs refuges. La 
crainte d’une Fed qui ne serait plus indépendante en mai a également renforcé cette tendance. Les 
utilities (+28,0%) sont en forte hausse cette année, dans un contexte de demande croissante 
d’électricité pour les data centers qui sont nécessaires à l’entraînement des modèles IA. En Europe, 
Google a notamment annoncé un investissement de 5,5Mds€ sur 4 ans pour la construction de data 
centers et de bureaux en Allemagne.  
 
La plus forte baisse de 2025 a été celle des médias (-15,1%), dans un contexte à la fois de craintes 
autour de l’IA générative et de la place qu’elle pourrait prendre sur le marché mais également une 
baisse des dépenses marketing des entreprises dans un contexte géopolitique incertain. La chimie (-
6,8%) poursuit sur sa lancée négative de ses 3 dernières années, avec des coûts énergétiques toujours 
très élevés et qui dépendent d’une éventuelle paix en Ukraine qui ne se concrétise toujours pas. Les 
délocalisations d’usines et le fonctionnement ralenti empêchent le secteur de se relever. A noter 
également le secteur des technologies (+3,2%), qui sous-performe largement l’indice STOXX 
EUROPE600 cette année, à la suite des craintes de plus en plus présentes d’une bulle autour des 
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entreprises de l’IA. Ces inquiétudes ont débuté aux Etats-Unis avec les doutes autour du return on 
investment (ROI) des entreprises de l’IA au vu des montants importants investis en CAPEX. En 2025, ce 
sont plus de 390Mds dollars (USD) qui ont été dépensés par les hyperscalers. 
 
L’exposition du compartiment aux actions a oscillé entre 49% et 82% en cohérence avec notre scénario 
macroéconomique (résilience de l’économie américaine malgré un ralentissement de la désinflation 
ainsi qu’une reprise de la croissance économique en Europe en fin année 2025) et les dynamiques de 
taux d’intérêts réels et de points mort d’inflation.  
 
Cet environnement a validé un de nos régimes de notre process dont les bornes d’investissements sont 
comprises entre 50% et 75%. 
 
Le positionnement en terme de style a globalement été équilibré (« blend ») avec une pondération des 
valeurs « qualité-croissance » à 48% contre 52% pour les valeurs dites « values-cycliques ».   
 
Le compartiment a continué l’internationalisation du portefeuille notamment vers la zone Asie et 
Amérique Latine.  
 
Coté obligataire, l’exposition a varié entre 24% et 32% avec une sensibilité comprise entre 3,50 et 4,10 
et un rendement entre 3,35% et 3,80%.  Le crédit représente 55% de la poche obligataire alors que les 
obligations souveraines européennes (Italie, Espagne et Allemagne) environ 45%.  
 
 
En 2025, DNCA EVOLUTIF ERE, compartiment nourricier de DNCA Invest- Evolutif (compartiment de la 
SICAV DNCA Invest) affiche une performance de :  
 

- Part R EUR : +6,22% 
 
Contre +7,81% pour son indicateur de référence 25% MSCI World NR EUR + 25% MSCI Europe NR EUR 
+ 50% Bloomberg Euro Govt Inflation Linked 1 – 10 years dividendes et coupons réinvestis.  
 
Les performances passées ne présagent en rien les performances futures. 
 
Au sein de la poche actions :  Unicredit, Galderma, Prysmian, Commerzbank et Goldman Sachs sont les 
plus importants contributeurs de performance. A l’inverse, Stellantis, CapGemini, Publicis et Schneider 
sont les principaux détracteurs.  
 
Au sein de la poche obligataire les « govies » italiennes et  espagnoles sont les meilleurs contributeurs 
à la performance.  
 
Les principales introductions ont été : Siemens Energy, Alibaba, Itau, Newmont Mining, Antofagasta et 
Alphabet.  
 
Les principales sorties ont été : Hermes, SAP, Sanofi et NovoNordisk.  

Le niveau des liquidités dans le portefeuille s’établit en fin de période à 0,75% et l’actif net à 1 297 752 
d’euros. 

 
Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 
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  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  419 634,99  

  Cessions 53 798,47   

 
 
 
Intégration de critères extra-financiers 
 
Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme un complément à l'analyse financière 
traditionnelle. En examinant différemment la façon dont nous étudions les états financiers, le 
compartiment acquière une compréhension des problèmes à long terme, ce qui offre un cadre pour 
anticiper d’une part les risques externes de l’entreprise (nouvelles réglementations, perturbations 
technologiques, etc.) et les risques internes (accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d’autre 
part, d’identifier les moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’améliorer les connaissances 
fondamentales des entreprises pour sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 
 
La recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance « ESG » et à l’outil 
interne « ABA » sont mis à disposition du compartiment. Par ailleurs, des informations importantes 
sont systématiquement diffusées en interne par courriel et au sein des comités de direction, par 
exemple la survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du 
travail, etc.  
 
Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 
au sens de l’article 8 SFDR. 
 
L’ensemble des contraintes liées à l’ISR qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 
l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 
également les rapports annuels et périodiques. 
 
 
Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 
 
L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 
actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 
sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 
l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 
 
Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 
certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 
enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 
la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 
secteur d'activité. 
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Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 
En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 
 
Transition durable 
 
Cet aspect analyse les impacts positifs d'une entreprise à travers ses activités, produits et services. 
L'objectif est d'identifier si une entreprise contribue à une transition durable, dans quel (s) domaine 
(s) et dans quelle mesure. Pour des raisons de transparence de l'information, le critère d'exposition 
utilisé jusqu'à présent est le chiffre d'affaires. Cependant, à plus long terme, nous souhaitons évoluer 
vers d'autres critères comme le résultat net, les dépenses de recherche et développement ou encore 
les investissements industriels. 
 
Le compartiment a une contrainte concernant l'exposition de transition durable dans le processus 
d'investissement. Le compartiment doit investir en partie dans des sociétés qui ont une exposition aux 
activités suivantes :  

  
 
Les perspectives pour 2026 

Pour 2026, la croissance économique mondiale devrait se situer autour de 3% (consensus Fonds 
Monétaire International), avec un soutien fiscal et réglementaire aux Etats-Unis (croissance attendue à 
2,2%), une perspective de nouvelles baisses de taux de la Fed (2 baisses prévues), et des dépenses dans 
la défense et l'infrastructure de l'Allemagne qui pourraient faire rebondir la croissance européenne à 
partir de 2026 (croissance attendue autour de 1,3%).  
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Cet environnement devrait soutenir les indices pour une 4ème année consécutive avec environ +12% 
de croissance des bénéfice par action aux Etats-Unis  et +8-11% en Europe.  

Dans ce contexte favorable aux actifs risqués, nous avons maintenu notre exposition actions à hauteur 
de 77%, avec un positionnement géographique diversifié avec une exposition à hauteur de 48% aux 
Etats-Unis, 48% en Europe et 4% en Asie. En termes de styles, nous conserverons notre approche 
équilibrée (« blend ») en 2026 quelque soit la zone géographique.  

Coté obligataire, nous continuerons de privilégier une approche prudente avec une sensibilité de 4. 
Nous investirons principalement dans le crédit Investment Grade (IG), de maturité intermédiaire (3-5 
ans) et nous conserverons notre exposition aux obligations européennes indexées à l’inflation 
(« linkers »). 

 

TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
L’objectif du Compartiment consiste à surperformer les marchés d’actions paneuropéens sur la période 

d’investissement recommandée. L’indice de référence STOXX EUROPE 600 Net Return EUR (code 

Bloomberg : SXXR), calculé avec les dividendes réinvestis, est fourni à des fins de comparaison a 

posteriori. L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que le style de gestion est discrétionnaire 

et qu’il intègre des critères environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance (ESG). 
 

 

Stratégie d’investissement 
Pour atteindre son objectif, le Compartiment applique une stratégie d’investissement fondée sur une 

gestion discrétionnaire active visant à investir en actions de croissance paneuropéennes de premier 

plan. La sélection des titres s’opère en fonction de leur valeur intrinsèque (une analyse approfondie des 

fondamentaux est menée en interne) et non pas de la composition de l’indice de référence. 

Le processus d’investissement repose uniquement sur l’analyse financière fondamentale. Il consiste à 

identifier les émetteurs à même de remplir les 8 critères de sélection suivants : 

▪ une croissance organique future supérieure à 6% par an ; 

▪ de fortes barrières à l’entrée (technologie, marque, savoir-faire, actifs, réglementation, etc.) 

susceptibles de décourager les nouveaux concurrents potentiels ; 

▪ une valorisation attrayante ; 

▪ une amélioration de la rentabilité ; 

▪ des flux de trésorerie abondants ; 

▪ un bilan solide ; 

▪ la création de valeur ; 

▪ une équipe de gestion de qualité. 

Il s’agit d’un fonds à conviction qui entend être concentré sur un nombre restreint d’émetteurs, avoisinant 

les 40. Les investissements peuvent de ce fait être concentrés sur un nombre limité de titres ; le 

portefeuille doit néanmoins être constitué d’au moins 20 actions. 

Le Compartiment promeut des caractéristiques environnementales et sociales au sens de l’article 8 du 

Règlement SFDR. 

Le Compartiment considère au moins les objectifs suivants et procède à la publication de ces indicateurs 

ESG dans le cadre du suivi et de l'évolution de la performance ESG du portefeuille : 

- Indicateurs environnementaux : émissions de GES, pollution atmosphérique, pollution hydrique, 

consommation d'eau, utilisation des sols, etc. 

- Indicateurs sociaux : rémunération, inégalités hommes-femmes, santé et sécurité, travail des enfants, 

etc. 

- Indicateurs de gouvernance : corruption et pots-de-vin, évasion fiscale, etc. 

- Notation qualité ESG globale. 

L'univers d'investissement initial, qui comprend environ 2500 émetteurs identifiés grâce à une démarche 

financière et extra-financière comme étant des valeurs paneuropéennes de croissance de grande 

qualité et pouvant appartenir à l’indice MSCI Nordic Countries, l’indice STOXX Europe 600 et l’indice 

MSCI Europe SMID, ainsi que les valeurs identifiées par la Société de gestion sur la base de l’analyse 

financière et extra-financière dans lesquelles le Compartiment a déjà investi au cours de ces dernières 

années. L’approche ISR est appliquée aux émetteurs sélectionnés au sein de l’univers d’investissement 

initial. 

De cet univers d’investissement initial sont exclus les émetteurs faisant l’objet de controverses ou en 

infraction grave avec les principes du Pacte Mondial des Nations Unies (exemple : droits de l’homme 

ou lutte contre la corruption) sur la base de l’approche interne. Par ailleurs, une politique stricte 

d’exclusion des armes controversées et d’exclusions sectorielles est adoptée et disponible sur le site 

internet de la Société de gestion (https://www.dnca-investments.com/lu/areas-of-expertise/sri). 

Ainsi le processus d’investissement et la sélection de l’ensemble des valeurs en portefeuille tiennent 

compte d’une évaluation interne de la Responsabilité d’Entreprise et de la contribution à la Transition 
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Durable basée sur un modèle propriétaire d’analyse extra-financière développé par la Société de 

Gestion, grâce à la méthode dite « best in universe ». Le Compartiment peut présenter un biais sectoriel. 

Il existe un risque que le modèle utilisé à cette fin ne puisse remplir la tâche pour laquelle il a été conçu. 

L’utilisation de cet outil propriétaire s’appuie sur l’expérience, les relations et l’expertise de l’équipe de 

gestion de la Société de Gestion. 

La Responsabilité d’Entreprise est un vivier d’informations pour anticiper les risques des entreprises 

notamment dans leurs interactions avec leurs parties prenantes : salariés, fournisseurs, clients, 

communautés locales, actionnaires… et ce, quel que soit leur secteur d’activité. 

L’analyse de la Responsabilité d'Entreprise est décline en 4 thèmes : Responsabilité actionnariale 

(conseil d'administration et direction générale, pratiques comptables et risques financiers, etc.),, 

Responsabilité sociale, Responsabilité sociétale (éthique et conditions de travail sur la chaîne de 

production, traitement des salariés – sécurité, bien-être, diversité, représentation des salariés, salaires, 

qualité des produits ou services vendus, etc.) et Responsabilité environnementale (empreinte 

environnementale de la chaîne de production et cycle de vie des produits ou approvisionnement 

responsable, consommation d'énergie et consommation d'eau, émissions de CO2 de l'entreprise et 

gestion des déchets, etc.),. Chaque thème est pondéré en fonction du secteur de l'entreprise. En tout, 

25 critères sont notés sur 10 tout comme la note globale Responsabilité d'Entreprise. Par ailleurs, un 

suivi assidu des controverses vient modérer cette note. 

La Transition se focalise sur les impacts positifs générés par les entreprises à travers leurs activités, 

leurs produits et leurs services. L’objectif étant de déterminer si une entreprise contribue ou non à la 

Transition Durable. 

Le modèle distingue 5 thèmes de la Transition Durable : Transition médicale (accès aux soins, 

diagnostic médical, lutte contre les endémies, etc.),, Transition mode de Vie (extension du mode de vie 

des produits, économie circulaire, mobilité durable, etc., Transition économique (développement des 

infrastructures, numérisation, accès à la connectivité, etc.),, Transition démographique (inclusion des 

seniors, accès à l'éducation, etc.) et Transition écologique (énergies renouvelables, biodiversité, 

mobilité verte, etc.). Le modèle totalise 34 activités contribuant positivement à la Transition Durable. 

La notation des entreprises est réalisée en interne exclusivement et s'appuie sur les données brutes 

des entreprises qui peuvent être incomplètes ou inexactes ainsi que des rencontres régulières avec leur 

management. 

Fondé sur la conviction que l’amélioration des pratiques des entreprises sélectionnées par l’équipe de 

gestion contribue à protéger la valeur des investissements, l’équipe de gestion a formalisé une 

démarche de dialogue et d’engagement visant à améliorer la prise en compte des enjeux ESG 

(Responsabilité d’Entreprise et Transition Durable) des entreprises dans lesquelles le fonds investit. La 

démarche d’engagement s’appuie sur un dialogue continu avec les émetteurs et le suivi des 

engagements pris et des résultats obtenus dans le modèle propriétaire d’analyse ESG de la Société de 

Gestion. Le dialogue avec la direction des entreprises et les visites de sites constituent le coeur de cette 

démarche visant à encourager de meilleures pratiques et plus généralement une meilleure transparence 

sur les enjeux ESG. 

De plus amples informations sur le modèle propriétaire sont disponibles sur le site internet de la société 

de gestion (Politique d’Investissement Responsable). 

Le résultat de l’approche ISR engagera la Société de Gestion. 

En ligne avec l’analyse fondamentale de l’équipe de gestion, le processus d’investissement est basé 

sur les trois étapes suivantes : 

- Sélection de l’univers d’investissement combinant une approche financière (quantitative et micro-

économique) et extra-financière (qualitative) selon les deux étapes suivantes : 

o La sélection d’émetteur selon l’approche financière définie précédemment, 

o L’exclusion d’émetteurs ayant un profil de risque élevé en termes de responsabilité d’entreprise 

(notation inférieure à 2/10 au sein de l’outil propriétaire) ou exposé à des controverses majeures. Ce 

filtre extra-financier conduit à exclure 20% des émetteurs selon l’analyse extra-financière décrite 

précédemment, 

- Structuration du portefeuille selon une approche macro-économique, 



DNCA ACTIONS EUROPEENNES ERE 31/12/2025 4 

- Construction du portefeuille en tenant compte des contraintes réglementaires et du processus 

d’investissement afin d’établir la sélection finale. 

Le Compartiment est géré en tenant compte des contraintes propres au label ISR français, que le 

Compartiment possède, lequel implique notamment de procéder à l'analyse extra-financière d’au moins 

90 % des titres détenus par le Compartiment et conduit à exclure au moins 20% de l’univers 

d’investissement initial. Le Compartiment n’investira pas dans ces émetteurs exclus. La Société de 

Gestion a par ailleurs signé le code de transparence AFG-FIR-EUROSIF pour les fonds ISR qui ont 

obtenu un label pour le grand public. 

o Les actifs hors dérivés intégrés : 

Le Compartiment peut à tout moment investir en : 

- Actions dont les émetteurs ont leur siège social dans l’UE ou instruments dérivés associés (tels que 

des CFD ou DPS) : 60 % à 100 % de son actif net ; 

- Actions hors UE : 0 à 401 % de son actif net ; 

- Titres d’entreprises ou gouvernementaux à revenu fixe libellés en euros : 0 à 25 % de son actif net. 

Au moins 50 % de l’actif du Compartiment seront investis en actions d’émetteurs incluses dans l’indice 

STOXX EUROPE 600 Net Return. L’investissement dans des actions de petites et moyennes 

capitalisations (inférieures à 3 milliards EUR) ne peut excéder 50 % de l’actif net du Compartiment. Le 

Compartiment peut être exposé aux marchés émergents à hauteur de 5 % de son actif net. 

L’exposition au risque de change peut atteindre 100 % de l’actif net du Compartiment. 

Les titres à revenu fixe d’entreprises ou gouvernementaux relèveront principalement de la catégorie 

investment grade. La proportion d’émissions spéculatives ne peut représenter plus de 10 % de l’actif 

net du Compartiment. 

Considérations spéciales pour les investisseurs français : afin d’assurer l’éligibilité au Plan d’épargne 

en actions français (PEA), le Compartiment investira au moins 75 % de son actif en titres de participation 

d’émetteurs ayant leur siège social dans un État de l’EEE qui a conclu avec la France une convention 

fiscale incluant une clause relative à la lutte contre la fraude et l’évasion fiscale. 

La proportion des investissements du Compartiment en OPCVM ou FIA réglementés ouverts à des 

investisseurs non professionnels (selon la Directive européenne 2011/61/UE) et ayant le statut d’autres 

OPC en vertu de l’art. 41(1) de la Loi n’excédera pas 10 % de son actif net. 

Le Compartiment peut recourir à des instruments dérivés cotés ou négociés de gré à gré (autres que 

des CFD et DPS) à concurrence de 40 % de son actif net, y compris, entre autres, des contrats à terme 

standardisés et des options non complexes négociés sur des marchés réglementés aux fins de 

couverture ou d’augmentation de l’exposition aux actions, sans rechercher une surexposition. 

Le Compartiment ne pourra recourir ni aux options ni à de quelconques instruments financiers 

complexes nécessitant une valorisation via la méthode probabiliste. 

Le Compartiment intervient également sur les marchés des changes étrangers afin de couvrir les 

investissements réalisés hors de la zone euro. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

Point sur l’année 2025 écoulée 
 
Dans la continuité de l’année 2024, 2025 aura été à nouveau une année de baisse des taux courts, 
pilotée par les banques centrales, car les niveaux d’inflation sont proches de leur objectif. Les taux 
longs en revanche ont légèrement progressé. 
L’environnement géopolitique et macroéconomique aura été mouvementé, et marqué par le retour 
au pouvoir de Donald Trump, depuis son investiture le 20 janvier. Les observateurs s’attendaient 
initialement à des mesures pro-business favorisant les sociétés américaines, et anticipaient un 
raffermissement du dollar (USD) en tant que valeur refuge. Au contraire, les annonces tarifaires du 
Liberation Day (2 avril) ont eu un impact totalement inverse, notamment sur la devise. Elles ont aussi 
créé des incertitudes à court terme concernant les opportunités de croissance, la gestion des coûts et 
des chaines d’approvisionnement. Cela s’est bien sûr répercuté chez le consommateur américain, avec 
une confiance en berne. A moyen terme, ces mesures protectionnistes ont toutefois vocation à 
bénéficier aux sociétés américaines et à stimuler les investissements locaux. 
En parallèle, à la suite du sommet de Munich (conférence de Munich sur la sécurité) du mois de février, 
les états Occidentaux et plus particulièrement Européens, ont compris que les Etats-Unis 
n’assumeraient plus forcément leur rôle de gendarme du monde, et qu’ils devraient probablement 
prendre à leur charge le soutien de l’Ukraine face à la Russie. Ils ont réagi en annonçant le plan « ReArm 
Europe » en mars. Celui-ci fût concomitant avec l’important plan de stimulus allemand annoncé par le 
chancelier Merz. Un fonds spécial de 500 milliards d’euros est mis en place et devrait favoriser les 
investissements dans l’Infrastructure et la Défense, secteur critique dans lequel l’Allemagne a 
clairement sous-investi depuis plusieurs décennies. 
 
En toile de fonds, nous assistons à une repolarisation du monde, engagée progressivement depuis le 
Covid, après des décennies de globalisation : la Chine devient particulièrement compétitive et déverse 
ses surcapacités de production sur l’Europe (secteur auto, chimie, semiconducteurs). Elle pourrait être 
aussi de plus en plus menaçante, s’appuyant sur des capacités militaires en forte croissance (quid de 
l’avenir de Taiwan ?).  Ce contexte est favorable aux sociétés domestiques européennes, au détriment 
des sociétés de croissance, qui sont plus globales par nature. L’année 2025 a aussi grandement 
bénéficié aux sociétés dites Value, notamment les banques, et au secteur de la Défense. 
 
Enfin, la thématique liée à l’intelligence artificielle (IA), avec ses potentiels bénéfices (réduction de 
coûts, productivité) mais aussi ses risques de disruption, a profondément influencé les marchés depuis 
l’été 2025, avec des annonces incessantes (financements, partenariats stratégiques, progrès des 
modèles LLM (Large Language Model) type Deepseek / Gemini…). Le redressement d’Intel est devenu 
une cause nationale, notamment sous l’impulsion du Président Trump, ce qui fut confirmé par 
l’investissement de 5 milliards par Nvidia en septembre. Le deuxième semestre a aussi vu une 
explosion du prix des mémoires, en raison d’une forte pénurie, ce qui contribue à réenclencher un 
cycle d’investissement considérable.  
Ainsi, après des années d’hégémonie de certains secteurs peu intensifs en capitaux (logiciels 
notamment), 2025 aura bénéficié aux sociétés favorables à l’essor de l’IA : semiconducteurs (Nvidia, 
ASML, mémoires), approvisionnement et gestion énergétique des centres de données…et ce au 
détriment des Logiciels et du secteur des Médias, potentiellement menacés par ces nouvelles 
technologies. 
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Au niveau des politiques monétaires, la Réserve fédérale américaine (Fed) a,sans grande surprise, 
récemment abaissé son taux de directeur de 25 bps1 (75 bps sur l’année 2025), le ramenant dans la 
fourchette de 3,50%-3,75% lors de sa réunion du 9/10 décembre. Cela fait suite au ralentissement du 
marché de l’emploi américain, bien que le débat ait été assez animé. Désormais, les projections 
n'anticipent qu’une à deux baisses pour 2026, dans l’attente de nouveaux éléments sur l’emploi et 
l’inflation. Le 10 ans américain se maintient légèrement au-dessus des 4%.  

En 2025, DNCA ACTIONS EUROPEENNES ERE, compartiment nourricier de DNCA Invest- SRI Europe 

Growth (compartiment de la SICAV DNCA Invest) affiche une performance de :  

 
- Part R EUR : 0,26% 

 
Contre +19,8% pour son indicateur de référence l’indice STOXX Europe 600 calculé dividendes 
réinvestis.  
 
Les performances passées ne présagent en rien les performances futures. 
 
Les principaux détracteurs à la performance furent Novo Nordisk (ralentissement de la croissance, 
compétition des copies sur le marché de l’obésité et changement de Management), Flutter 
Entertainment (volatilité des résultats parfois décevants et incertitudes sur la compétition émergente 
des marchés de prédiction) et IMCD (incertitudes tarifaires et menace des surcapacités chinoises en 
chimie).  
 
A l’inverse, Galderma (croissance rapide des toxines sur le segment esthétique, résultats meilleurs que 
prévus pour son produit biologique Nemluvio), Exosens (besoin de rééquipement des troupes) et 
AstraZeneca (bonne visibilité sur la croissance avec un portefeuille diversifié) ont été les principaux 
contributeurs. 
 
Parmi les principales sorties, nous pouvons citer LVMH (risque de décélération structurelle de la 
croissance, incertitudes sur l’avenir de la gouvernance), Flutter (ci-dessus), Merck (croissance 
décevante, manque de lisibilité sur la stratégie du groupe).  
 
Parmi les principales entrées, nous pouvons citer Novonesis (acteur dominant sur la production 
d’enzymes et ingrédients), UCB (très forte croissance en dermatologie, grâce à son produit phare 
Bimzelx) et Lottomatica (le leader des jeux en Italie). 
 
Le niveau des liquidités dans le portefeuille s’établit en fin de période à 1,2% et l’actif net à 21 185 
d’euros. 
 
Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 

 

  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  12 006,67  

  Cessions 13 768,39   

 
 

 

1 Points de base 
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Intégration de critères extra-financiers 
 
Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme un complément à l'analyse financière 
traditionnelle. En examinant différemment la façon dont nous étudions les états financiers, le 
compartiment acquière une compréhension des problèmes à long terme, ce qui offre un cadre pour 
anticiper d’une part les risques externes de l’entreprise (nouvelles réglementations, perturbations 
technologiques, etc.) et les risques internes (accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d’autre 
part, d’identifier les moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’améliorer les connaissances 
fondamentales des entreprises pour sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 
 
La recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance « ESG » et à l’outil 
interne « ABA » sont mis à disposition du compartiment. Par ailleurs, des informations importantes 
sont systématiquement diffusées en interne par courriel et au sein des comités de direction, par 
exemple la survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du 
travail, etc.  
 
Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 
au sens de l’article 8 SFDR.  
 
L’ensemble des contraintes liées à l’ESG qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 
l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 
également les rapports annuels et périodiques.  
 
Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 
 

L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 
actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 
sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 
l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 
 
Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 
certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 
enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 
la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 
secteur d'activité. 

 
Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 
En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 
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Transition durable 
 

Cet aspect analyse les impacts positifs d'une entreprise à travers ses activités, produits et services. 
L'objectif est d'identifier si une entreprise contribue à une transition durable, dans quel (s) domaine 
(s) et dans quelle mesure. Pour des raisons de transparence de l'information, le critère d'exposition 
utilisé jusqu'à présent est le chiffre d'affaires. Cependant, à plus long terme, nous souhaitons évoluer 
vers d'autres critères comme le résultat net, les dépenses de recherche et développement ou encore 
les investissements industriels. 
 
Le compartiment a une contrainte concernant l'exposition de transition durable dans le processus 
d'investissement. Le compartiment doit investir en partie dans des sociétés qui ont une exposition aux 
activités suivantes :  

  
 

Les perspectives pour 2026 
 

L’année 2026 s’ouvre dans un environnement où les dynamiques macroéconomiques et géopolitiques 
demeurent contrastées.  
 
La politique économique résolument pro-industrie et protectionniste de l’administration Trump 
continue d’alimenter des tensions commerciales, notamment vis-à-vis de l’Europe et de la Chine, ce 
qui devrait générer une volatilité accrue sur les marchés mondiaux. Deux évènements importants 
devraient fortement influencer les marchés nord-américains, avec des répercussions aussi globales : 
la transition attendue à la tête de la FED (qui remplacera Jérôme Powell et dans quelle mesure sera-t-
il indépendant ?), ainsi que les élections de mi-mandat (dans quelle mesure cela pourrait influencer la 
politique du Président Trump) ? 
 
En Europe, malgré une stabilisation progressive de l’inflation et la poursuite de l’assouplissement 
monétaire engagé en 2025, la reprise économique reste fragile, pénalisée par une demande intérieure 
peu dynamique et par un climat politique encore incertain dans plusieurs grandes économies, comme 
en France. En Allemagne, l’économie peine également à retrouver un rythme de croisière : la faiblesse 
de la demande extérieure, la transition énergétique coûteuse et les tensions dans la coalition 
gouvernementale pèsent sur la confiance, avec des PMI (Purchasing Managers’ Index) industriels 
décevants ces derniers mois. 2026 pourrait montrer les premiers bénéfices des plans d’investissement 
annoncés pour les secteurs de l’Infrastructure et de la Défense. Les économies d’Europe du Sud 
demeurent mieux orientées et nous observons des signaux d’amélioration en Europe du Nord, sur le 
marché de la construction par exemple. La baisse de l’inflation a encouragé les banques centrales à 
baisser les taux, ce qui soutient la demande. 
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La situation géopolitique demeure complexe : si les risques énergétiques se sont atténués avec 
l’amélioration des capacités d’approvisionnement, aucune résolution durable n’a encore émergé 
concernant le conflit en Ukraine, limitant la visibilité pour les secteurs industriels sensibles. 
L’interventionnisme du Président Trump (renversement du Président Maduro, Iran, Groenland) 
dénote avec son premier mandat, qui nous parait désormais presque pacifique.  
Parallèlement, la Chine devrait poursuivre un soutien ciblé à son économie, tout en maintenant une 
stratégie technologique autonome, entretenant une forme de bipolarisation économique mondiale 
déjà visible en 2024-2025. Depuis les années Covid, les sociétés européennes ont dû s’habituer à une 
baisse de demande locale, ce qui amputait déjà leur croissance. Désormais, elles doivent aussi faire 
face à une compétition accrue des produits chinois, qui sont déversés au sein même de l’Europe, en 
raison des surcapacités bâties au fil des années. A priori, nos sociétés devraient être peu concernées 
par ce risque que nous suivons de près. 
 
Sur les marchés financiers, les attentes de baisses de taux plus prononcées pourraient favoriser une 
détente des conditions financières, tandis que la progression rapide de l’intelligence artificielle et les 
investissements dans les infrastructures numériques et énergétiques continueront d’agir comme 
moteurs structurels de croissance pour les sociétés innovantes. Dans ce contexte, 2026 apparaît 
comme une année de normalisation progressive, mais encore marquée par des écarts de trajectoires 
régionaux et par une forte sélectivité nécessaire au sein des marchés actions. Le marché européen 
demeure relativement attractif en termes de valorisation et nous espérons que certains projets de 
relance (stimulus allemand, paix en Ukraine) favoriseront le rebond de certaines valeurs cycliques. 
Nous suivrons avec attention aussi les développements de l’intelligence artificielle et leurs impact 
(positif comme négatif) sur les trajectoires financières et les multiples de valorisation des sociétés 
concernées. 
 
 
TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
Le fonds a pour objectif de réaliser une performance supérieure à l’indice de référence Euro Stoxx Net 

Return (dividendes nets réinvestis) sur la période d’investissement recommandée (5 ans), notamment 

en sélectionnant des valeurs répondant à des critères d’investissement socialement responsables. 

Indicateur de référence : 

L’indice n’est pas désigné comme un indice de référence au sens du Règlement (UE) 2019/2088 sur la 

publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « 

Règlement SFDR). Il n'a pas vocation à être aligné aux ambitions environnementales ou sociales telles 

que promues par le FCP. 
 

 

Stratégie d’investissement 
De façon synthétique, le processus d’investissement se décompose en 3 étapes successives : 

- La sélection de l’univers par une double approche financière et extra-financière, en particulier en 

excluant les valeurs présentant un profil à risque en matière de responsabilité d'entreprise (note 

inférieure à 2/10 dans le modèle propriétaire ESG) ou exposées à des controverses majeures ; 

- Construction du portefeuille selon un approche macro-économique, 

- L’analyse fondamentale en tenant compte des critères ESG et de la valorisation des titres sélectionnés. 

L’univers d’investissement de départ, qui inclut environ 2500 valeurs, est composé de valeurs 

européennes identifiées via une approche financière et extra-financière et pouvant appartenir aux 

indices Euro Stoxx et Stoxx Europe 600, ainsi que des valeurs identifiées par la société de gestion sur 

la base d’une analyse financière et extra-financière et répondant à la stratégie d’investissement du 

fonds. L’analyse extra-financière est menée sur les valeurs sélectionnées au sein de cet univers 

d’investissement 

De cet univers d’investissement initial, sont exclues les valeurs faisant l’objet de controverses ou de 

violations sévères (exemples : entités enfreignant gravement les principes du Pacte Mondial des 

Nations Unies (UN Global Compact) tels que les droits de l’homme ou la lutte contre la corruption), 

selon l’analyse interne menée par la société de gestion, ainsi que les valeurs exclues de fait en vertu 

de la politique d’exclusion stricte des armes controversées disponible dans la rubrique ISR sur le site 

internet de la Société de gestion (www.dnca-investments.com). 

A partir de l’univers d’investissement de départ, l’approche ISR mise en oeuvre au travers du filtre 

d’analyse extra-financière de la Responsabilité d’Entreprise reprenant les critères ESG aboutit à une 

réduction de l’univers de départ d’au moins 20% et permet de définir l’univers « Responsable ». 

Limites méthodologiques : Le processus d’investissement s’appuie sur une recherche qualitative et 

quantitative qui se fonde notamment sur les données brutes publiées par les entreprises. Ainsi, une 

première limite consiste en la fiabilité des données publiées qui repose sur crédibilité et l’audit des 

reportings extra-financiers des entreprises. 

Par ailleurs, concernant le suivi des controverses, il demeure un exercice d’évaluation où les meilleurs 

moyens sont mis en oeuvre pour écarter de la gestion les entreprises controversées ou à risque de 

controverses. Néanmoins une limite tient à l’impossibilité de prévenir l’ensemble des controverses et 

donc d’afficher un risque nul sur ce point. 

Ainsi, sur la base de l’univers d’investissement de départ filtré suite à ces exclusions, le processus 

d’investissement et la sélection de l’ensemble des valeurs en portefeuille tiennent compte d’une 

évaluation interne de la Responsabilité d’entreprise basée sur un modèle propriétaire d’analyse extra-

financière. L’utilisation de cet outil propriétaire s’appuie sur l’expérience, les relations et l’expertise de 

l’équipe de gestion de la Société de Gestion. 

La Société de Gestion implémente une approche « best in universe » visant à sélectionner les émetteurs 

les mieux notés d’un point de vue extra-financier dans leurs univers d’investissement indépendamment 

de leur secteur d’activité. Cette approche est basée sur une sélection de titres tenant compte d’une 

évaluation interne de la Responsabilité d’Entreprise basée sur les critères ESG. Cette approche pourra 

induire des biais sectoriels par rapport à l’indice de référence. 
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La Responsabilité d’Entreprise est un vivier d’informations pour anticiper les risques des entreprises 

notamment dans leurs interactions avec leurs parties prenantes : salariés, fournisseurs, clients, 

communautés locales, actionnaires… et ce, quel que soit leur secteur d’activité. 

La Responsabilité d'Entreprise est analysée selon 4 axes d’analyse extra-financiers reprenant les 

critères ESG : 

- Responsabilité actionnariale (incluant notamment les risques comptables, la qualité de Conseil, la 

qualité du management, etc.) 

- Responsabilité sociale (incluant notamment les conditions de travail, la politique de diversité, 

l’accidentologie, la politique de formation, etc.) 

- Responsabilité sociétale (optimisation fiscale, corruption, respects des communautés locales ou 

encore le respect des données personnelles) 

- Responsabilité environnementale (notamment la politique de gestion environnementale, la prise en 

compte des enjeux liés à la biodiversité, etc.). 

Le critère Responsabilité d’Entreprise constitue le filtre d’analyse d’extra-financière et est excluant pour 

les sociétés dont la notation est inférieure à 2 sur 10. 

Le fonds tient compte, a minima, des objectifs ci-dessous, et procède au reporting de ces indicateurs 

ESG dans le cadre de la mise en évidence du suivi et de l’évolution de la performance ESG du 

portefeuille : 

- Environnement : émission de gaz à effet de serre, pollutions atmosphériques, pollutions des eaux, 

consommation d’eau, politique d’aménagement et utilisation des sols, etc. 

- Social : indemnités compensatrices, inégalités des sexes, santé et sécurité, travail des enfants, etc. 

- Gouvernance : corruption et pots-de-vin, évasion fiscale, etc. 

- Evaluation globale de la qualité ESG. 

L’analyse extra-financière est menée sur 90% au moins des émetteurs en portefeuille. A la dernière 

mise à jour du prospectus, le fonds bénéficie du label ISR. 

Le fonds opère sur le marché des actions de la zone euro. 

Sur la durée de placement recommandée (5 ans), le FCP vise à surperformer son indice de référence 

(EURO STOXX NR). 

A travers une stratégie d’investissement dite « opportuniste », le fonds recherche et sélectionne des 

sociétés de la zone euro sans s’imposer de contraintes sectorielles ou géographiques particulières. 

Par cette approche, le fonds peut donc combiner plusieurs styles de gestion, « Value » (sociétés 

considérées comme sous-valorisées et délaissées par les investisseurs), « Croissance » (sociétés que 

le gérant estime en croissance et portées par des nouveaux marchés) ou « Qualité » (sociétés comme 

matures et reconnues pour leur modèle robuste selon le gérant). 

En parfaite adéquation avec l’approche fondamentale de DNCA Finance, le processus d’investissement 

repose sur 3 étapes : 

- la sélection de l’univers d’investissement par une approche microéconomique et/ou quantitative, 

- la structuration du portefeuille par une approche macroéconomique, 

- la mise sous contrainte (contraintes réglementaires et modalités d’investissement) pour déterminer la 

sélection finale. 

Le fonds s’engage à respecter les fourchettes d’exposition suivantes : 

Actions : 

- Au minimum 60% de l’actif net sur des actions émises dans un ou plusieurs pays de la zone euro, sur 

un ou plusieurs marchés (toutes tailles de capitalisations et tous secteurs). 

- De 0 à 10% de l’actif net sur des actions émises dans un ou plusieurs pays hors de la zone euro y 

compris des actions émises dans des pays émergents, sur un ou plusieurs marchés (toutes tailles de 

capitalisations et tous secteurs). 

- De 0 à 20% de l’actif net sur des actions de sociétés dont la capitalisation boursière est inférieure à 1 

milliard d’euros (petite capitalisation). 

Obligations et autres titres de créance : 

- De 0 à 25% de l’actif net en instruments de taux souverains, du secteur public et privé, des pays de la 

zone euro, de toutes notations ou non notés. 
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- De 0 à 20% de l’actif net en obligations et autres titres de créance non notés ou de la catégorie « 

Speculative Grade » c'est-à-dire de notation inférieure à A-3 pour le court terme ou BBB- pour le long 

terme selon l’échelle Standard & Poor’s par exemple ou jugée équivalente par la Société de Gestion. 

Etant entendu que la Société de Gestion ne recourt pas systématiquement à des notations émises par 

des agences de notation pour fonder ses décisions de gestion et recourt à sa propre analyse. 

Le fonds peut recourir à des instruments financiers dérivés (options, futures, forward de change) à titre 

de couverture et/ou exposition du portefeuille. Le fonds ne recourt pas à des instruments financiers 

dérivés à des fins de surexposition du portefeuille. 

Le fonds est éligible au PEA. A cet effet, le portefeuille est en permanence investi à au moins 75 % en 

actions et titres de sociétés ayant leur siège dans l’Union Européenne ou un Etat de l’Espace 

Economique Européen (EEE) et en titres éligibles au PEA. L’exposition au risque de change pour des 

devises autres que celles de la zone euro sera limitée à 10% de l’actif net. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

CHANGEMENTS INTERVENUS AU COURS DE L’EXERCICE 

- N/A 

Point sur l’année 2025 écoulée 

Malgré les turbulences commerciales et géopolitiques, 2025 a été une belle année pour les marchés 

actions mondiaux (l’indice EURO STOXX NTR +24%, l’indice S&P500 +16,4%). Si aux Etats-Unis cela 

s’explique par une très bonne tenue des résultats (+14%), en Europe, cela s’explique davantage par 

une revalorisation des multiples (de 14x le price to earnings en début d’année à 17x contre 25x pour 

l’indice S&P500) avec la croissance des bénéfices par actions qui n’a été que de 1%. La défense (environ 

+90% selon différents paniers) et les banques (+90% pour l’indice SX7E TR) ont connu les meilleures 

performances, tandis que la chimie (-1,2%) et l’automobile (+0,4%) les moins bonnes. 

En 2025, DNCA ACTIONS EURO ERE, compartiment nourricier de DNCA OPPORTUNITES ZONE EURO 

affiche une performance de :  

- Part R EUR : +19,39% 
 

Contre +24,25% pour son indicateur de référence l’EURO STOXX Net Return calculé dividendes 

réinvestis.  

Les performances passées ne présagent en rien les performances futures. 

Cette sous-performance s’explique notamment par notre sous-exposition au secteur des financières 

(17,5% contre 24%, 3,45% d’attribution négative) tandis que notre surexposition au secteur industriel 

et notamment à la Défense a été positive (+1,22% d’effet d’allocation).  

En termes de titres, Indra Sistemas, Société Générale et Heijmans ont été les principaux contributeurs 

positifs. A l’inverse, Soitec, InPost et Puma ont été les trois plus faibles.  

Parmi les principaux mouvements opérés durant l’année, on peut noter les renforcements en ASML, 

Intesa Sanpaolo et Siemens. A l’inverse, nous avons sorti nos positions en Soitec, Puma et nous nous 

sommes allégés en D’Ieteren. 

Le niveau des liquidités dans le portefeuille s’établit en fin de période à 1,14% et l’actif net à 

16 599 euros. 

Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 

 

  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  31 289,04  

  Cessions 19 531,63   
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Intégration de critères extra-financiers 

 

Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme complémentaire à l'analyse financière 

traditionnelle. En portant un regard différent sur les états financiers, le compartiment acquière une 

compréhension des enjeux de long terme et cela offre un cadre pour anticiper d'une part les risques 

externes à l'entreprise (nouvelles réglementations, rupture technologique, etc.) et les risques internes 

(accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d'autre part, d'identifier des relais de croissance à 

long terme. L'objectif est d'approfondir les connaissances fondamentales des entreprises afin de 

sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 

Le compartiment a accès à la recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de 

gouvernance “ESG” et à l'outil interne “ABA”2. Par ailleurs, les informations importantes sont 

systématiquement diffusées en interne par email et au sein des comités de direction, par exemple la 

survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du travail, etc.  

Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 

au sens de l’article 8 SFDR. 

L’ensemble des contraintes liées à l’ISR qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 

l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 

également les rapports annuels et périodiques. 

 

Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 

L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 

actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 

sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 

l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 

Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 

certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 

enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 

la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 

secteur d'activité. 

 

2 « ABA », Above and Beyond Analysis, une marque de DNCA Finance. 
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Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 

En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 

 

Transition durable 

Cet aspect analyse les impacts positifs d'une entreprise à travers ses activités, produits et services. 

L'objectif est d'identifier si une entreprise contribue à une transition durable, dans quel (s) domaine 

(s) et dans quelle mesure. Pour des raisons de transparence de l'information, le critère d'exposition 

utilisé jusqu'à présent est le chiffre d'affaires. Cependant, à plus long terme, nous souhaitons évoluer 

vers d'autres critères comme le résultat net, les dépenses de recherche et développement ou encore 

les investissements industriels. 

Le compartiment a une contrainte concernant l'exposition de transition durable dans le processus 

d'investissement. Le compartiment doit investir en partie dans des sociétés qui ont une exposition aux 

activités suivantes :  
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Les perspectives pour 2026 

La hausse des valorisations des marchés européens et les prévisions de croissance des résultats 

proches de 10% semblent laisser peu de place à une forte hausse des marchés actions européens. La 

possibilité d’un rebond de la croissance économique, tirée notamment par les premières retombées 

du plan d’infrastructure allemand, rendent ce scénario crédible. La possibilité d’une poursuite de la 

rotation de capitaux en dehors des Etats-Unis nous incite également à l’optimisme. Certains secteurs 

qui ont souffert et qui sont aujourd’hui très faiblement valorisés (chimie, construction, services 

informatiques) pourraient profiter de cet environnement et nous resterons opportunistes en cas de 

changement de dynamique. 

 

TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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Forme juridique : FCPE 

 

L'objectif de gestion 
L’objectif de gestion de l’OPCVM consiste à surperformer les marchés européens des petites et 

moyennes entreprises et des entreprises de taille intermédiaire, sur une durée de placement minimale 

recommandée supérieure à 5 ans, en privilégiant une politique de stock picking (c'est-à-dire une 

sélection des titres de sociétés cotées en fonction de leurs caractéristiques propres et non en fonction 

du secteur auquel elles appartiennent) tout en sélectionnant des valeurs répondant à des critères 

d’investissement socialement responsables, permettant ainsi de privilégier les valeurs offrant, selon la 

société de gestion, les meilleures perspectives de croissance. 
 

 

Stratégie d’investissement 
De façon synthétique, le processus d’investissement se décompose en 3 étapes successives : 

- La sélection de l’univers par une double approche financière et extra-financière, en particulier en 

excluant les valeurs présentant un profil à risque en matière de responsabilité d'entreprise (note 

inférieure à 2/10 dans le modèle propriétaire ESG) ou exposées à des controverses majeures ; 

- Construction du portefeuille selon un approche macro-économique, 

- L’analyse fondamentale en tenant compte des critères ESG et de la valorisation des titres sélectionnés. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

 

Point sur l’exercice écoulé 
 
En 2025, les petites et moyennes capitalisations européennes ont évolué dans un environnement 
globalement favorable, soutenu par plusieurs facteurs structurels : la poursuite du cycle de baisse 
des taux d’intérêt, l’amélioration progressive des perspectives de croissance en Europe et un 
regain d’intérêt des investisseurs pour des actifs exposés aux économies domestiques. Les « small-
caps » (petites capitalisations boursières) de la zone euro, ont tiré leur épingle du jeu grâce à leur 
exposition domestique, en partie épargnée par les premières conséquences de la guerre 
commerciale lancée par Donald Trump en avril dernier. L’indice MSCI EMU MicroCap finit donc la 
période avec +23,54%.  
 
Les meilleures performances sectorielles dans le segment « small-cap » sont : le secteur des 
services financiers (+29%) tiré par la hausse séquentielle des revenus net d’intérêts, l’industrie 
(+23%) portée par les annonces politiques en Europe et tout particulièrement en Allemagne, les 
services aux collectivités (+28%) bénéficiant des thématiques d’électrification et de son 
exposition domestique.  
 
A l’inverse, les pires secteurs sont la consommation de base (-5%) pénalisée par une demande 
faible, la santé (-2%) affectée par un environnement réglementaire incertain et le secteur des 
services de communication (-1%) qui fait face aux craintes liées à l’effet disruptif de l’intelligence 
artificielle.  
 
D’un point de vue géographique, c’est la croissance économique qui explique les meilleures 
performances, avec une forte hausse de l’Europe du Sud : Portugal (+28%), Espagne (+24%), Italie 
(+21%) et Irlande (+28%) et une faiblesse en France (+8%) impactée par l’incertitude politique. 

 
 

En 2025 , DNCA EURO PME ERE, compartiment nourricier de DNCA Actions EURO PME affiche une 
performance de :  
 

- Part R EUR : 18,22% 
 
contre +29,63% pour son indicateur de référence MSCI EMU Micro CAP calculé dividendes réinvestis.   
 
Les performances passées ne présagent en rien les performances futures. 
 
La sous-performance annuelle provient principalement de l’exposition aux valeurs françaises, 
pénalisées par un climat d’incertitude politique en France, notamment autour du budget 2026. 
Par ailleurs, l’évolution du règlement du PEA (Plan d’Epargne en Action) PME (Petites et 
Moyennes Entreprises) - qui autorise désormais d’investir sur des capitalisations inférieures à 2 
milliards d’euros - a certes simplifié la gestion mais a également contribué à assécher la liquidité 
sur le segment des plus petites capitalisations françaises. Enfin, l’indice de référence, le MSCI EMU 
MICRO NR ne reflète pas pleinement l’univers d’investissement des valeurs PEA-PME. La 
performance du fonds est en en revanche en ligne avec le MSCI EMU Small Cap (+16,77%) dont la 
capitalisation médiane est plus proche de celle du portefeuille.    
 
Les principales initiatives ont été de conserver une exposition importante au secteur de la défense, 
compte tenu du plan de relance annoncé en Europe pour financer le réarmement : nous avons 
ainsi conservé des lignes dans Renk et Exosens et initié des positions dans Exail Technologies et 
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LISI. Nous avons également renforcé les financières, notamment les banques, qui bénéficient de la 
hausse de leurs revenus net d’intérêts et de valorisation attractive.  
Nous avons également participé à l’introduction en bourse de Pfisterer Holding (fabricant de 
câbles de haute tension), Framery (cabine acoustique de bureau), Cirsa Enterprises (casinos et 
jeux en ligne) et Ottobock (spécialiste des prothèses).  
 
Les principales contributions positives ont été réalisées sur Exail Technologies (+117%, secteur 
défense), Renk (+21%, secteur défense) et Pfisterer Holding (+183%, câble industriels).  
 
A l’inverse, les pires contributions proviennent de SFC Energy (-42%, piles à combustible), 
Ekinops (-47%, solutions télécom) et Fugro (-32%, géotechnique).  
 
Les principales entrées du portefeuille sur la période ont été Banca Monte dei Paschi, VusionGroup 
et Acerinox.  

 
Les principales sorties ont été Technogym, Safilo et Theon International. Dans le cadre d’une 
opération public d’achat (OPA), nous avons vendu Tinexta.  

 
Le niveau des liquidités dans le portefeuille s’établit en fin de période à 1,65% et l’actif net à 798 703 
euros. 

 
Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période 
 

  Mouvements intervenus au cours de la période Mouvements (en montant)  

  Acquisitions  398 889,07  

  Cessions 91 801,83   

 
 
Intégration de critères extra-financiers 
 
Le compartiment considère l'analyse extra-financière comme un complément à l'analyse financière 
traditionnelle. En examinant différemment la façon dont nous étudions les états financiers, le 
compartiment acquière une compréhension des problèmes à long terme, ce qui offre un cadre pour 
anticiper d’une part les risques externes de l’entreprise (nouvelles réglementations, perturbations 
technologiques, etc.) et les risques internes (accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d’autre 
part, d’identifier les moteurs de croissance à long terme. L’objectif est d’améliorer les connaissances 
fondamentales des entreprises pour sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 
 
La recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance « ESG » et à l’outil 
interne « ABA » sont mis à disposition du compartiment. Par ailleurs, des informations importantes 
sont systématiquement diffusées en interne par courriel et au sein des comités de direction, par 
exemple la survenance d'un litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du 
travail, etc.  
 
Dans ce cadre, la gestion du compartiment promeut les caractéristiques environnementales et sociales 
au sens de l’article 8 SFDR. 
 
L’ensemble des contraintes liées à l’ISR qui s’impose au compartiment sont disponibles dans 
l’ensemble de la documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais 
également les rapports annuels et périodiques. 
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Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 
 
L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 
actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 
sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 
l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 
 
Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 
certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 
enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 
la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 
secteur d'activité. 

 
Le processus d'investissement du compartiment est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. 
En dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 
 
Transition durable 
 
Le compartiment n'a aucune contrainte concernant l'exposition à la transition durable dans le 
processus d'investissement. 
 
Les perspectives 
 
 
L’environnement macroéconomique reste favorable aux petites et moyennes capitalisations 
européennes. La poursuite de la normalisation de l’inflation permet aux banques centrales de 
maintenir un biais accommodant, améliorant progressivement les conditions de financement et 
pourraient soutenir une reprise de l’activité des fusions-acquisitions.  
 
La dynamique des bénéfices des SMID caps (Small and Mid Capitalizations) s’est stabilisée, tandis que 
le segment demeure bien positionné pour bénéficier des plans de relance européens et allemands. Les 
valorisations restent attractives et soutiennent notre conviction sur le potentiel de la classe d’actifs.  
 
Dans un contexte géopolitique et commercial incertain, marqué par des tensions commerciales 
persistantes, nous privilégions les valeurs à forte exposition domestique, moins impactées par les 
droits de douane américains et la faiblesse du dollar (USD).  
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Enfin, le retour progressif des flux vers les marchés européens, à la recherche d’une exposition 
domestique, devrait constituer un soutien additionnel pour le segment.  
 
Entre-temps, nous continuons à optimiser le portefeuille pour obtenir la combinaison la plus favorable 
de qualité, d'amélioration des perspectives et de valorisation. 
 
TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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