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1. Informations générales 

R-Co Opal 4Change Sustainable Trends est un FCP de droit français. 

 

1.1 Acteurs 
Société de gestion 
Rothschild & Co Asset Management Europe  
Société en commandite simple  
29, avenue de Messine  
75008 Paris 
 
Société de Gestion de portefeuilles agréée par l’Autorité des Marchés Financiers le 6 juin 2017 
sous le numéro GP-17000014. 
 
 
Dépositaire, Conservateur et Etablissement en charge de la tenue des registres de parts 
Rothschild Martin Maurel  
Société en commandite simple  
29, avenue de Messine  
75008 Paris 
 
Etablissement de crédit français agrée par l’ACPR (Autorité de Contrôle Prudentiel et de 

Résolution) 
 
 
Sous délégataire de gestion comptable 

Rothschild & Co Asset Management Europe assurera seule la gestion administrative et financière 
du FCP sans délégation à des tiers à l’exception de la fonction comptable qui est déléguée dans 

sa totalité à :  

 
CACEIS Fund Administration  
1-3, place Valhubert  
75013 Paris 
 
 
Centralisateur 
Rothschild Martin Maurel 
 
 
Commissaires aux comptes 
Deloitte & Associés 
6 place de la Pyramide 
92908 Paris La Défense Cedex 
Signataire : Olivier GALIENNE 
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2. Caractéristiques principales de l’OPC 

2.1 Objectif de gestion 

Objectif de gestion  

 

R-co OPAL 4Change Sustainable Trends a pour objectif de gestion, sur une durée de placement 
recommandée de 5 ans minimum, d’obtenir une performance nette de frais supérieure à celle de 

l’indicateur de référence, le MSCI Daily TR Net World en euro, dividendes nets réinvestis, en 

investissant dans des OPC (y compris les OPC cotés / ETF) exposés aux tendances structurelles 
liées au développement durable que sont la transition énergétique, la gestion des ressources 
naturelles et le développement humain, et sélectionnés dans le cadre d’un processus 

d’investissement prenant en compte les critères environnementaux, sociaux et de gouvernance. 

 

Indicateur de référence  

 

L’indicateur de référence est l’indice MSCI Daily TR Net World dividendes réinvestis (MSDEWIN) 

en Euro. 

Le MSCI Daily TR Net World dividendes réinvestis (MSDEWIN) en Euro est un indice action 
représentatif des plus grandes capitalisations mondiales des pays industrialisés. Cet indice est 
calculé en euros et dividendes nets réinvestis. Cet indice, calculé par MSCI, est disponible à 
l’adresse suivante : www.msci.com.  

A la date de la dernière mise à jour du présent prospectus, l’administrateur de l’indice de référence 

n’est pas inscrit sur le registre d’administrateurs et d’indices de référence tenu par l’ESMA. 

Conformément au règlement (UE) 2016/1011 du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 
2016, la Société de gestion dispose d’une procédure de suivi des indices de référence utilisés 

décrivant les mesures à mettre en œuvre en cas de modifications substantielles apportées à un 

indice ou de cessation de fourniture de cet indice. 

Ce FCP a pour objectif de gestion la recherche d’une performance supérieure à celle de son 

indicateur de référence MSCI Daily TR Net World en Euro (dividendes réinvestis), sur la durée de 
placement recommandée. La composition du FCP peut s’écarter significativement de la répartition 
de l’indicateur.  

Le FCP n’est pas un OPC indiciel. 

 
 

2.2 Stratégie d’investissement 

1. Description des stratégies utilisées : 
 

Le FCP R-co OPAL 4Change Sustainable Trends est investi, dans le cadre d’un processus de 

sélection rigoureux quantitatif et qualitatif par la société de gestion (tel que décrit ci-dessous), en 
parts ou actions d’OPC (y compris d’OPC cotés/ETF) de droit français ou en OPCVM de droit 
européen, spécialisés sur les tendances structurelles liées au développement durable que sont 
la transition énergétique, la gestion des ressources naturelles et le développement humain, dont 
voici quelques exemples : la gestion des ressources en eau, l’alimentation, la réduction des 
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émissions carbone, l’éducation, le vieillissement de la population, l’urbanisation, les 

infrastructures, la numérisation, la technologie, la robotique, etc. Aucune des thématiques 
d’investissement n’est structurellement privilégiée mais certains choix ponctuels sont réalisés 
selon les anticipations de la société de gestion de portefeuille. 

Les OPC sélectionnés ont une approche extra-financière fondée sur un engagement significatif 
dans leur gestion, pour au moins 90% de la poche investie en OPC. Le FCP investira dans des 
OPC qui :  

(i) ont le label d’Etat ISR ; ou 

(ii) respectent eux-mêmes les critères quantitatifs issus de ce label, à savoir une 
réduction de 20% de leur univers d’investissement après élimination des moins 

bonnes notations extra-financières ou une note extra-financière supérieure à la 
note de leur univers d’investissement après élimination de minimum 20% des 

valeurs les moins biens notées. Le taux d’analyse ou de notation est supérieur à 

90% en nombre d’émetteurs ou en capitalisation de l’actif net du placement 

collectif.  

▪ Allocation stratégique : en vue de réaliser l’objectif de gestion, le FCP investit en OPC 

sans prépondérance d’aucune zone géographique, selon l’allocation globale suivante : 

 

✓ Entre 90 et 100 % en OPC et OPC cotés/ETF spécialisés sur les tendances structurelles 
liées au développement durable, étant précisé que le pourcentage d’investissement en 

OPC classés « actions » sera au minimum de 80% ; 

✓ Entre 0 et 10% en OPC et OPC cotés/ETF dont l’allocation diversifiée permet d’être 

exposé aux produits de taux et/ou aux produits d’actions et en OPC « monétaires » ; 

✓ Liquidités à titre accessoire. 

 

Le FCP pourra être exposé de façon indirecte, via des OPC et OPC cotés/ETF spécialisés dans 
les pays hors OCDE (y compris les pays émergents), aux pays hors OCDE (y compris les pays 
émergents) jusqu’à 50% de son actif.  

De même, il pourra être exposé de façon indirecte, via des OPC et OPC cotés/ETF spécialisés 
dans les petites capitalisations (incluant les micro-capitalisations), aux risques liés aux petites 
capitalisations (incluant les micro-capitalisations) jusqu’à 50% de l’actif. 

Le FCP pourra également être exposé au risque de change à hauteur de 100% maximum de 
l’actif. 

 

▪ Sélection des sous-jacents :  

Le portefeuille R-co OPAL 4Change Sustainable Trends est géré de manière active et 
discrétionnaire, en termes de styles, de zones géographiques et de produits.  

L’univers d’investissement de référence du FCP est constitué d’OPC (y compris les OPC 

cotés/ETF) qui, pour 90% de la poche investie en OPC, ont le label d’Etat ISR ou respectent eux-
mêmes les critères quantitatifs issus de ce label : une réduction de 20% de leur univers 
d’investissement après élimination des moins bonnes notations ESG ou une note ESG supérieure 
à la note de leur univers d’investissement après élimination de minimum 20% des valeurs les 

moins biens notées, ainsi qu’un taux d’analyse ou de notation supérieur à 90% en nombre 

d’émetteurs ou en capitalisation de l’actif net de l’OPC. 

Le FCP s’inscrit dans la politique ESG générale de Rothschild & Co Asset Management Europe 
avec un cadre commun d’exclusion : 
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(i) des Conventions d’Oslo et Ottawa relatives à la production d’armes 

controversées,  

(ii) des principes fondamentaux du Pacte Mondial des Nations Unies, 

(iii) des principes d’investissement relatifs au secteur du charbon thermique du 

groupe Rothschild & Co. 

Les critères extra-financiers sont au cœur du processus de sélection et sont intégrés à deux 

niveaux :  

(i) dans les due diligence aux niveaux des OPC et de la société de gestion.  

(ii) à travers la mise en œuvre d’une politique d’engagement et de dialogue avec les 
sociétés de gestion autour des enjeux de durabilité. 

Le processus de gestion des portefeuilles est bâti autour de deux processus déterminés de façon 
collégiale, puis d’une due diligence complète :   

▪ La définition de l’allocation globale en termes de classe d’actif, de zones géographiques 

et de styles, au sein d’un Comité Stratégique Mensuel et s’appuyant sur une analyse macro 

et micro économique mondiale.  

▪ La sélection des OPC, sur la base d’une analyse quantitative puis qualitative des OPC 

de l’univers d’investissement : 

o La partie quantitative regroupe une série de filtres (encours minimum, historique de 
cours, etc.) mettant en évidence les OPC présélectionnés, ainsi qu’une batterie 

d’indicateurs statistiques (analyses de performances et de risques) visant à identifier 
une consistance des performances d’OPC dans leur catégorie respective.  

o Au terme de cette première analyse, une étude qualitative approfondie est effectuée 
sur les OPC offrant de façon récurrente les meilleures performances sur des périodes 
homogènes. Des entretiens réguliers avec les gérants des OPC étudiés permettent 
d’apprécier la cohérence entre les objectifs, les moyens mis en place et les résultats 

obtenus par les gestionnaires analysés. 

▪ Les OPC ainsi retenus feront l’objet d’une due diligence complète s’appuyant sur les 

réponses à un questionnaire propriétaire et à des échanges. Elle comprend :  

o L’évaluation de l’intégration des sujets extra-financiers au sein des sociétés de 
gestion. Il sera évalué la prise en compte des risques et opportunités liés au 
changement climatique (existence d’une politique RSE, d’engagements en matière 

de réduction des émissions carbone, etc.), mais également la gestion des ressources 
humaines et du développement du capital humain (cadre de formation, 
représentation des femmes, etc.) ainsi que de la gouvernance (degré 
d’indépendance du comité de de direction, mécanismes de rémunération, etc.). 

Il sera également évalué les politiques d’engagement mises en œuvre par les 

sociétés de gestion, notamment leur politique de vote et de dialogue ainsi que leurs 
adhésions aux initiatives internationales qui visent à promouvoir des bonnes 
pratiques environnementales. 

o L’environnement opérationnel de l’OPC (structure et organisation de la société de 

gestion, gestion des risques et de la liquidité, etc.). 

o Le processus d’investissement des OPC et la capacité à reproduire leurs 

performances (compétence de l’équipe de gestion, stabilité du processus, etc.). Une 

analyse quantitative poussée est réalisée par rapport à ses pairs et/ou son indicateur 
de référence (performances, volatilité, maximum drawdown, capture ratio, etc.). Le 
caractère durable du processus d’investissement et de l’intégration de sujets extra-
financiers est analysé de manière qualitative (adéquation entre les ressources et le 



 
 

 

  

 
 

   7 

 
 
 

processus d’investissement responsable mis en œuvre, identification de la 

pertinence de ce processus (filtres, exclusions, notation, etc.) par rapport à sa 
philosophie et sa valeur ajoutée par rapport à ses pairs). L’évaluation de ce 

processus est complétée par l’appréciation de la transparence fournie et la notation 

ESG du fonds en absolu et en relatif par rapport à ses pairs ou/et à son indice de 
référence. 

Il sera évalué de manière précise que les OPC spécialisés sur les tendances structurelles liées 
au développement durable, sélectionnés dans le fonds, respectent bien leur objectif de gestion. 
L’évaluation est réalisée sur la base de : 

● documents tels que par exemple le prospectus, rapports ESG relatifs à l’article 173 de la 

Loi sur la transition énergétique, le code de transparence ; 

● l’analyse du processus d’investissement, de la cohérence des valeurs en portefeuille lors 

de la due diligence et des entretiens réguliers avec les gestionnaires ; 

● l’adéquation de la notation ESG ou celle du pilier le plus pertinent, de la répartition par 
secteurs en lien avec la thématique de l’OPC, de l’alignement aux Objectifs de 

Développements Durables, fixés par les Nations Unies, les plus pertinents par rapport à 
l’objectif de gestion de l’OPC. 

 

Les OPC (y compris d’OPC cotés/ETF) sélectionnés sont également en ligne avec les standards 

de qualité du label Towards Sustainability – label belge privé et développé par Febelfin, 
association représentative du secteur bancaire en Belgique – pour au moins 75% de la poche 
investie en OPC. Ils respectent des exclusions normatives, et appliquent des exclusions sur 
certains secteurs “controversés” que sont les secteurs des armes, du tabac, de l’extraction de 

charbon, de pétrole, de gaz non conventionnels, de l’extraction de pétrole et de gaz 

conventionnels et de la production d’électricité. Pour la quote-part restante, ils respectent 
l’approche durable de l’article 8 ou 9 du Règlement SFDR. 

 

Les OPC sont notés sur la base de critères ESG, intégrant les controverses, et les notes par 
émetteurs sous-jacents via une approche Best-in-Class. Les notes par émetteurs sous-jacents 
sont établies par la société externe de recherche extra-financière MSCI ESG Research, qui prend 
en compte dans l’analyse des piliers E, S et G les éléments suivants :  

• Pilier Environnemental : étude de l’exposition de la société à des risques et/ou opportunités 
environnementaux/les spécifiques à son secteur d’activité et des politiques/stratégies mises 
en œuvre pour y répondre. Exemples : risques physiques liés au changement climatique, 
encadrement des déchets, stress hydrique... 

• Pilier Social : étude de l’exposition de la société à des risques et/ou opportunités sociaux/les 
spécifiques à son secteur d’activité et des politiques/stratégies mises en œuvre pour y 
répondre. Exemples : formation des salariés, sécurité des produits, audit des pratiques de 
production de la chaîne d’approvisionnement... 

• Pilier Gouvernance : étude des instances de contrôle (ex : niveau d’indépendance du conseil, 
pratiques comptables, etc.) et des pratiques en matière de gouvernance. Exemples : politique 
anti-corruption, etc. 
 

Les notations sont attribuées secteur par secteur via une approche « Best-in-Class », telle que 
définie ci-après : 

- Les notes définies sur chaque enjeu clef sont sommées et pondérées en fonction de leur 
importance au sein du secteur considéré afin d’obtenir une note générale absolue (de 0 
à 10/10). 

- Les analystes de MSCI ESG Research procèdent ensuite à une distribution des notes au 
sein des secteurs étudiés (de CCC à AAA). Les notations ainsi obtenues sont relatives 
au sein de chaque secteur couvert. 
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L’approche Best-in-class privilégie les entreprises les mieux notées d’un point de vue extra-
financier au sein de leur secteur d’activité, sans privilégier ou exclure un secteur. 

 

De plus, sur cette même base, la société de gestion a développé un outil interne d’évaluations 

ESG des OPC lui permettant d’évaluer la qualité ESG des fonds non notés par son prestataire 

de données externe. 

Certains types d’OPC font l’objet d’analyses spécifiques. 

▪ ETF (ou indiciels) 
Le processus de sélection des ETF et de suivi au sein de l’équipe de multigestion se décline en 

trois parties : 
o Identification du meilleur instrument via une analyse quantitative comparative des 

alternatives proposées par les différents fournisseurs. 
o Production d’une due diligence portant sur des critères qualitatifs (nature de la 

réplication, prêt-emprunt de titre, structure réglementaire, traitement du dividende, 
politique de création de parts, etc.) et quantitatifs (TER, encours, spread prix-NAV, 
spread bid-ask, spread ETF total return – indice, liquidité du marché, etc.).  

o Suivi de la tracking error. 
 

▪ OPC monétaires (ou équivalents) 
Pour intégrer la liste d’achat, les fonds monétaires (ou équivalents) font l’objet d’une revue des 

documents et métriques suivantes : le prospectus (les frais, l’indépendance du valorisateur, etc.), 

le rapport annuel audité, l’inventaire de portefeuille, le passif du fonds et les performances.  

 

Il est possible que le processus de sélection extra-financière entraîne une potentielle incohérence 
entre les stratégies extra-financières des fonds sous-jacents, du fait qu’ils peuvent disposer 

d’approches de prise en compte de critères extra-financiers différentes (critères, analyses, 
pondérations ou objectifs mesurables différents). 

Le règlement (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière 

de durabilité dans le secteur des services financiers tel que modifié (SFDR), régit les exigences 
de transparence concernant l'intégration des risques en matière de durabilité dans les décisions 
d'investissement, la prise en compte des incidences négatives en matière de durabilité et la 
publication d'informations environnementales, sociales et de gouvernance (ESG) et relatives au 
développement durable.  

Le risque de durabilité signifie la survenance d'un événement ou d'une situation ESG qui pourrait 
potentiellement ou effectivement avoir une incidence négative importante sur la valeur de 
l'investissement d’un OPC. Les risques de durabilité peuvent soit représenter un risque propre, 

soit avoir un impact sur d'autres risques et peuvent contribuer de manière significative à des 
risques tels que les risques de marché, les risques opérationnels, les risques de liquidité ou les 
risques de contrepartie. Les risques de durabilité peuvent avoir un impact sur les rendements à 
long terme ajustés en fonction des risques pour les investisseurs. L'évaluation des risques de 
durabilité est complexe et peut être basée sur des données ESG difficiles à obtenir et 
incomplètes, estimées, dépassées ou autrement matériellement inexactes. Même lorsqu'elles 
sont identifiées, il n'y a aucune garantie que ces données seront correctement évaluées.  

La société de gestion intègre les risques et les opportunités de durabilité dans son processus de 
recherche, d'analyse et de décision d'investissement afin d'améliorer sa capacité à gérer les 
risques de manière plus complète et à générer des rendements durables à long terme pour les 
investisseurs.  

Le FCP promeut certaines caractéristiques environnementales et sociales au sens de l'article 8 
du Règlement SFDR et des pratiques de bonne gouvernance. Pour plus de détails, veuillez-vous 



 
 

 

  

 
 

   9 

 
 
 

référer au document « Caractéristiques environnementales et/ou sociales » annexé au présent 
prospectus. Les risques en matière de durabilité sont intégrés dans la décision d’investissement 

comme exposé dans les critères extra-financiers ci-dessus et ainsi que via les politiques 
d’exclusions, la notation extra-financière du portefeuille, la politique d’engagement, les contrôles 

ESG mis en place et le respect de la politique charbon de Rothschild & Co. 

Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux 

investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union 

européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. 

Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas 
en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le 

plan environnemental. Les investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en 
compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le 

plan environnemental représentent entre 10% minimum et 40% maximum des investissements. 

La société de gestion prend en compte les incidences négatives des décisions d’investissement 

sur les facteurs de durabilités, et précise comment ce produit les considère, de manière 
transparente et pragmatique, dans sa politique de déclaration d’incidences négatives. 

Les investissements suivront la politique ESG, et la politique de déclaration d’incidences 

négatives, accessibles sur le site : https://am.fr.rothschildandco.com/fr/investissement-
responsable/documents-utiles/ 

 
2. Description des catégories d’actifs (hors dérivés intégrés) : 

 
L’ensemble des classes d’actifs qui entrent dans la composition de l’actif du FCP sont : 

 
o Actions : Néant.  
 
o Titres de créance, instruments du marché monétaire et Obligations : 

Néant.  
 

o La détention d’actions ou parts d’OPCVM, FIA ou fonds 
d’investissements de droit étranger :  

• Dans la limite de la fourchette de détention précisée ci-dessous, le 
FCP pourra détenir  jusqu’à la totalité de son actif, des parts ou 
actions d’OPCVM y compris les OPCVM cotés/ETF relevant de la 
directive 2009/65/CE, de droit français ou européen, 

• jusqu’à 30% de son actif, des parts ou actions de FIA de droit 
français et/ou européen ou des fonds d’investissement de droit 
étranger, y compris les OPC cotés/ETF, à condition que les critères 
de l’article R214-13 du code monétaire et financier soient 
respectées. 

 
NB : Le FCP pourra notamment employer dans son actif des parts ou actions d’OPC ou 
des fonds d’investissement gérés (directement ou par délégation) ou conseillés par le 
groupe Rothschild & Co. 
 

o Pour chacune des catégories mentionnées ci-dessus : 

 

https://am.fr.rothschildandco.com/fr/investissement-responsable/documents-utiles/
https://am.fr.rothschildandco.com/fr/investissement-responsable/documents-utiles/
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3. Instruments dérivés : 
Le FCP peut intervenir sur les marchés réglementés, organisés ou de gré à gré. 

Le gérant interviendra sur le risque d’action et de change. En vue de réaliser l’objectif de gestion, 

ces interventions se feront à titre de couverture du portefeuille uniquement (vente de contrat à 
terme). La couverture du risque de change par le gérant se fera de manière discrétionnaire. En 
particulier le gérant peut intervenir sur le marché des prêts et emprunts de titres, futures et options 
d’indices.  

Il est précisé que le FCP n’aura pas recours aux Total Return Swaps (TRS). 

L’exposition globale, y compris via les instruments dérivés, sera limitée à une fois l’actif. 

Pour ce qui relève de l’utilisation de dérivés à titre de couverture, ils répondent principalement à 

un objectif technique et d’ajustement du portefeuille (à titre provisoire ou à titre de couverture, par 
exemple). 
 
Sélection des dérivés : 
Les instruments dérivés sont utilisés en cohérence avec la politique du compartiment et 
n’altéreront pas la qualité durable du portefeuille.  
En ce qui concerne l’utilisation de dérivés à titre de couverture, ils répondent principalement à un 
objectif technique et d’ajustement du portefeuille.  
Pour les instruments de gré à gré, la qualité extra-financière des contreparties est préalablement 
étudiée. L’étude de la qualité extra-financière des contreparties repose principalement sur les 
notes établies par la société externe de recherche extra financière MSCI ESG Research. 

 

Informations relatives aux contreparties des contrats dérivés négociés de gré à gré : 

La sélection des contreparties, qui pourra être ou non un établissement de crédit, est effectuée 
selon la procédure en vigueur au sein du groupe Rothschild & Co et repose sur le principe de 
sélectivité dans le cadre d’un processus interne ad hoc. Il est précisé que la Société de Gestion 

pourra retenir de façon régulière le Dépositaire comme contrepartie pour les dérivés OTC de 
change. 

Ceci se traduit notamment par : 

- une validation des contreparties à l’issue de ce processus interne de sélection qui prend 

en compte des critères tels que la nature des activités, l’expertise, la réputation, etc. 

- un nombre limité d'institutions financières avec lesquelles le FCP négocie. 

 
4. Titres intégrant des dérivés (warrants, credit link note, EMTN, bon de souscription, 

etc.) :  
Néant. 
 

5. Dépôts : 
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Le FCP pourra avoir recours jusqu’à 10% de l’actif du FCP à des dépôts en Euro d’une durée de 

vie égale à trois mois de façon à rémunérer les liquidités du FCP. 

 
6. Emprunts d’espèces : 

Le FCP pourra avoir recours, jusqu’à 10% de son actif, à des emprunts, notamment en vue de 

pallier les modalités de paiement différé des mouvements d’actif. 

 
7. Opérations d’acquisition et cession temporaire de titre :  

Néant. 
 

Informations relatives aux garanties financières du FCP : 

Dans le cadre des opérations sur dérivés négociés de gré à gré, le FCP peut recevoir à titre de 
collatéral des titres (tels que notamment des obligations ou titres émis(es) ou garanti(e)s par un 
Etat ou émis par des organismes de financement internationaux et des obligations ou titres émis 
par des émetteurs privés de bonne qualité), ou des espèces. 

Il n’y a pas de politique de corrélation dans la mesure où le FCP recevra principalement des titres 
d’Etat de la zone Euro et/ou des espèces en collatéral. 

Le collatéral en espèces reçu est réinvesti conformément aux règles applicables. 

L’ensemble de ces actifs devra être émis par des émetteurs de haute qualité, liquides, peu 
volatils, diversifiés et qui ne sont pas une entité de la contrepartie ou de son groupe. 

Des décotes peuvent être appliquées au collatéral reçu ; elles prennent en compte notamment la 
qualité de crédit, la volatilité des prix des titres. L’évaluation est effectuée à une fréquence au 

moins quotidienne. 

Les garanties financières reçues doivent pouvoir donner lieu à une pleine exécution par l'OPC à 
tout moment et sans consultation de la contrepartie ni approbation de celle-ci. 

Les garanties financières autres qu'en espèces ne doivent pas être vendues, réinvesties ou mises 
en gage. 

Les garanties financières reçues en espèces doivent uniquement être : 

- placées en dépôt ; 

- investies dans des obligations d'État de haute qualité ; 

- investies dans des organismes de placement collectif monétaires. 

 

Profil de risque : 

L’investisseur s’expose au travers du FCP principalement aux risques suivants, notamment par 

l’investissement dans des OPC sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments 
connaîtront les évolutions et aléas des marchés. 

 

1. Risque lié à la gestion discrétionnaire :Le style de gestion discrétionnaire repose 
sur l'anticipation de l'évolution des différents marchés (actions, obligations). Il 
existe un risque que le FCP ne soit pas investi à tout moment sur les marchés 
les plus performants.  

2. Risque de perte en capital : le porteur ne bénéficie pas d’une garantie en capital. 

3. Risques de marchés : Le principal risque auquel l'investisseur est exposé est le 
risque de marché, le FCP étant investi en OPC spécialisés sur les tendances 
structurelles liées au développement durable que sont la transition énergétique, 
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la gestion des ressources naturelles et le développement humain, à hauteur de 
90% minimum, dont 80% minimum en OPC relevant de la classification 
« actions ».Le FCP peut connaître un risque lié aux investissements et/ou 
expositions aux marchés des petites capitalisations (incluant les micro-
capitalisations) à hauteur de 50% maximum. L’attention des investisseurs est 
attirée sur le fait que les marchés de petites capitalisations (incluant les 
micro- capitalisations) sont destinés à accueillir des entreprises qui en raison 
de leurs caractéristiques spécifiques peuvent présenter des risques pour 
les investissements. Le FCP peut également connaître un risque lié aux 
investissements sur les marchés hors OCDE (y compris les pays émergents) à 
hauteur de 50% maximum également. L’attention des investisseurs est 

appelée sur le fait que les conditions de fonctionnement et de surveillance 
des marchés sur lesquels le compartiment interviendra (marchés hors 
OCDE, y compris les pays émergents) peuvent s’écarter des standards 

prévalant sur les grandes places internationales.Ainsi, la baisse éventuelle 
du marché actions pourra entraîner la baisse de la Valeur Liquidative du FCP. 

4. Risque lié aux critères extra-financiers (ESG) : La prise en compte des risques 
de durabilité dans le processus d’investissement ainsi que l’investissement 

responsable reposent sur l’utilisation de critères extra-financiers. Leur application 
peut entraîner l’exclusion d’émetteurs et/ou de fonds sous-jacents et faire perdre 
certaines opportunités de marché. Par conséquent, la performance du FCP 
pourra être supérieure ou inférieure à celle d’un fonds ne prenant pas en compte 
ces critères.Les informations ESG, qu’elles proviennent de sources internes ou 

externes, découlent d’évaluations sans normes de marché strictes. Cela laisse 

place à une part de subjectivité qui peut engendrer une note émetteur 
sensiblement différente d’un fournisseur à un autre. Par ailleurs, les critères ESG 

peuvent être incomplets ou inexacts. Il existe un risque d’évaluation incorrecte 

d’une valeur ou d’un émetteur. Ainsi, les sociétés de gestion des fonds sous-
jacents pourront se baser sur des informations ESG de diverses sources et 
appliquer des méthodologies ESG différentes.Ces différents aspects rendent 
difficile la comparaison de stratégies intégrant des critères ESG.  

5. Risque de durabilité : Tout événement ou toute situation dans le domaine 
environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir un 

impact négatif réel ou potentiel sur la valeur de l’investissement. La survenance 

d'un tel événement ou d'une telle situation peut également conduire à une 
modification de la stratégie d'investissement du FCP, y compris l'exclusion des 
titres de certains émetteurs. Plus précisément, les effets négatifs des risques de 
durabilité peuvent affecter les émetteurs via une série de mécanismes, 
notamment : 1) une baisse des revenus ; 2) des coûts plus élevés ; 3) des 
dommages ou une dépréciation de la valeur des actifs ; 4) coût du capital plus 
élevé ; et 5) amendes ou risques réglementaires. En raison de la nature des 
risques de durabilité et de sujets spécifiques tels que le changement climatique, 
la probabilité que les risques de durabilité aient un impact sur les rendements 
des produits financiers est susceptible d'augmenter à plus long terme. 

6. Risque de change :Le porteur pourra être exposé à un risque de change dans la 
limite de 100% de l’actif. Certains éléments de l’actif sont exprimés dans une 

devise différente de la devise de comptabilisation du FCP ; de ce fait, l’évolution 

des taux de change pourra entraîner la baisse de la Valeur Liquidative du FCP. 

7. Risque de contrepartie : Le FCP peut avoir recours à des instruments financiers 
à terme (dérivés négociés de gré à gré). Ces opérations conclues avec une 
contrepartie exposent le FCP à un risque de défaillance de celle-ci qui peut faire 
baisser la valeur liquidative du FCP. Néanmoins, le risque de contrepartie peut 
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être limité par la mise en place de garanties accordées au FCP conformément à 
la réglementation en vigueur. 

 

Garantie ou protection : Néant 

 

2.3 Profil de risque et de rendement 

 

Nous avons classé ce produit dans la classe de risque 4 sur 7, qui est une classe de risque 
moyenne et reflète principalement son positionnement sur le marché des actions internationales.. 
Autrement dit, les pertes potentielles liées aux futurs résultats du produit se situent à un niveau 
moyen et, si la situation venait à se détériorer sur les marchés, il est possible que notre capacité 
à vous payer en soit affectée. L’indicateur de risque part de l’hypothèse que vous conservez le 

produit pendant 5 ans ; dans le cas contraire, le risque réel peut être très différent, et vous pourriez 
obtenir moins en retour.  

Autres facteurs de risque importants, non pris en compte de manière adéquate par 
l'indicateur :  
• Risque de liquidité : Risque lié à la faible liquidité des marchés sous-jacents, qui les rend 
sensibles à des mouvements significatifs d’achat / vente.  
• Impact des techniques telles que des produits dérivés : L'utilisation des produits dérivés 
peut amplifier l'impact des effets de mouvement de marché du portefeuille. Ce produit ne 
prévoyant pas de protection contre les aléas de marché ni de garantie en capital, vous pourriez 
perdre tout ou partie de votre investissement. Pour plus d’information sur les risques, veuillez-
vous référer au prospectus de l’OPC. 
 
 

2.4 Catégories de parts 

Le FCP possède une catégorie de part : La part C. 

 

Catégorie 

de part 
Code Isin 

Affectation des 

sommes 

distribuables 

Devise 

de 

libellé 

Souscripteurs 

concernés 

Montant minimum de 

souscription initiale*  

Part C FR0010035592 Capitalisation EUR Tous 
souscripteurs 

1 part (valeur 
liquidative 

d’origine :1000€) 

* Cette condition de montant minimum de souscription ne s’applique pas à la société de gestion ou à toute 

entité appartenant au même groupe, lesquelles peuvent ne souscrire qu’une part. 
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3. Compte-rendu d’activité 

3.1 Performances du 01/01/2022 au 30/12/2022 

 Performance absolue 
Performance relative à 
l’indice de référence 

R-Co Opal 4Change 
Sustainable Trends  

Part C  

-16.47% -12.78% 

 

Note : Les performances de R-Co Opal 4Change Sustainable Trends sont calculées nettes de 
frais de gestion, dividendes réinvestis. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable 
des performances futures, et ne sont pas constantes dans le temps. 

 

 

3.2 Commentaire de gestion 

Dans une ambiance de calme avant la tempête, les deux premiers mois de l’année 2022 ont été 

témoins du reflux global de l’épidémie de Covid-19 et du variant Omicron. Les indicateurs 
avancés retrouvaient des niveaux signalant un fort degré d’optimisme des agents économiques. 
Le marché de l’emploi était bien orienté et, même si l’on observait aux États-Unis de fortes 
tensions sur les salaires, la normalisation progressive de l’activité et une plus grande fluidité dans 

les chaînes de production permettaient d’anticiper une baisse prochaine de l’inflation. Les 

banques centrales pouvaient alors s’engager progressivement, et surtout avec sérénité, dans un 

nouveau cycle de normalisation monétaire, ce qui entraînait la plus puissante rotation de style au 
profit de la Value observée depuis 2003. L’entrée des troupes russes en Ukraine le 23 février 

dernier a sévèrement ébranlé ce scénario et provoqué des réactions violentes sur la plupart des 
marchés. Immédiatement après avoir reconnu l’indépendance des deux républiques pro-russes 
du Donbass au sein des provinces de Louhansk et de Donetsk, Vladimir Poutine a lancé une 
offensive à grande échelle à travers l’Ukraine visant à démilitariser le pays, puis à mettre un terme 

à ses volontés d’adhésion à l’Otan. Le démarrage de pourparlers entre les deux belligérants en 
vue d’un cessez-le-feu le 8 mars a cependant déclenché un retournement des marchés, et les 
indices ont tous rebondi pour afficher en fin de trimestre des performances positives depuis 
l’invasion de l’Ukraine. L’indice actions mondiales (MSCI World) a affiché une hausse de 3,8% 
en devises locales et de presque 7% en euros. Les États-Unis ont progressé de 9,5% en euros, 
tandis que l’Europe a retrouvé l’équilibre et que la Zone euro ne s’est inscrite en baisse que de 

1%. L’effacement de la quasi-intégralité des pertes subies depuis début mars peut d’abord 

s’expliquer par le contexte géopolitique et l’éventualité d’un aboutissement du processus de 

négociation. La baisse sur le prix des matières premières qui a été observée dans l’espoir de 

cette résolution a permis au risque de stagflation de reculer. Autre facteur de rebond, la Chine, 
qui en assouplissant les conditions de crédit, a partiellement rétabli la confiance des investisseurs 
et endigué le mouvement de baisse des indices. Enfin, et de manière paradoxale, l’attitude plus 

restrictive des banques centrales n’a pas variée malgré la crainte que la guerre en Ukraine ne 

vienne stopper la croissance. Même si les performances des actifs obligataires se sont fortement 
contractées sur ce premier trimestre, ce statu quo dans la posture des banques centrales a 
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permis de maintenir la confiance des investisseurs au cours de ce sursaut. L’indice MSCI World, 

après avoir perdu jusqu’à 11% depuis son plus haut niveau début janvier, clôture le trimestre sur 
une baisse de 2,94% en euros. Les actions américaines, profitant à la fois de leur statut de valeurs 
refuges en cas de crise et de l’indépendance énergétique des États-Unis, limitent leur recul à 
2,34% (S&P 500 en euros), tandis que le MSCI EMU perd 9,37%. Les taux 10 ans américains 
ont fait une légère incursion à 2,50% avant de se replier à 2,34% en fin de trimestre, tandis que 
ceux à 2 ans ont poursuivi leur remontée jusqu’à pratiquement conduire à une inversion de la 

courbe des taux, généralement signe annonciateur d’une récession. En Zone euro, les 

rendements allemands à 2 ans ont culminé à 0% le 30 mars dernier pour la première fois depuis 
2014 sur des anticipations de hausse de taux de la BCE. Les obligations souveraines de la Zone 
euro perdent 5,28% au premier trimestre, pire performance trimestrielle depuis 2015. 

 

L’allocation a globalement été assez stable au cours de la période. On notera toutefois, face au 

risque de hausse des taux, la baisse de secteurs particulièrement sensibles. Nous avons ainsi 
diminué le poids du fonds Robeco Sustainable Property Equity ou BNP Aqua. En contrepartie 
nous avons renforcé le secteur de l’énergie ou les actions asiatiques avec le fonds BNP Green 

Tigers. 

 

Rarement au cours des dernières décennies, l’économie mondiale ne s’était retrouvée face à une 

telle accumulation de vents contraires. L’épidémie de Covid-19 entrave depuis 2020 le commerce 
mondial. Le choc d’offre qui en a résulté s’est conjugué au redémarrage de l’économie et au 

dynamisme de la demande qui rapidement ont généré de fortes tensions inflationnistes et mené 
à une crise énergétique majeure. Cette crise s’est amplifiée lorsque la Russie a envahi l’Ukraine, 

créant des tensions sur les prix des matières premières agricoles et énergétiques, et menant 
l’inflation à des niveaux qui n’avaient plus été atteints depuis les crises de 1974 et de 1980. Grâce 

à des conditions financières encore accommodantes, à un marché de l’emploi solide, à l’épargne 

accumulée au cours de l’année 2020 et à des bilans sains, ménages et entreprises ont pu 
maintenir la croissance mondiale à flot. Néanmoins, la tendance ne semble pas tenable et à 
horizon 2023, la croissance, notamment aux États-Unis et en Europe, devrait se rapprocher 
dangereusement de la vitesse de calage. L’impact de l’inflation et du resserrement monétaire 

sont au cœur des débats et inquiètent les investisseurs dans un contexte hors norme, qui 

contribue à l’incertitude. Parmi les autres éléments d’incertitude, le revirement des banques 

centrales vers une politique restrictive est susceptible de durer et de provoquer une récession, 
voire, de s’accompagner d’une confiscation du surcroît de liquidités. Une situation intenable pour 

l’économie mondiale de nature à engendrer une dépression financière. Alors que nous pouvions 
encore anticiper, en début d’année, une normalisation progressive et sereine des taux et du 

niveau des liquidités en circulation, l’invasion de l’Ukraine a renforcé les tensions inflationnistes 

et alimenté leur diffusion à l’ensemble de l’économie, finissant par provoquer des demandes de 

revalorisations salariales et l’enclenchement de spirales prix-salaires. Les banques centrales 
n’ont pu que constater leur erreur d’appréciation quant au côté provisoire des hausses de prix et 

ont acté le retard d’ajustement de leurs taux directeurs à des niveaux adaptés. Dès lors, elles ont 

fait de l’ancrage des anticipations d’inflation leur priorité et se sont dites prêtes à sacrifier une 

certaine part de croissance pour y parvenir, quitte à connaître une brève période de récession. 
Hormis en Chine et au Japon, le rythme de normalisation monétaire et de réduction de la liquidité 
a donc accéléré, et a lourdement pesé sur le resserrement des conditions financières, que ce soit 
par le biais des actions, des taux ou encore du crédit. Alors que la plupart des données 
économiques attestent encore d’une bonne résistance de l’activité industrielle mondiale et de la 

consommation, et que le marché du travail reste solide et ne montre pas encore de dégradation, 
c’est au niveau du moral des ménages et des entreprises que le fléchissement inquiète et suggère 

une prochaine dégradation des indicateurs. Alors que l’Histoire a montré que la Banque centrale 

américaine avait systématiquement échoué dans ses tentatives de lutte contre l’inflation sans 

provoquer de récession de l’économie, les marchés s’interrogent aujourd’hui sur la réaction 
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qu’aura l’Institution monétaire lorsque les premiers signes tangibles de ralentissement 

conjoncturel apparaîtront. La baisse de l’inflation core plus tard dans l’année suivi d’un reflux plus 

net en 2023, au même titre qu’une hausse du chômage à partir de la fin de l’été, pourraient 

permettre au Président de la Fed de ralentir le rythme de resserrement et de redonner un peu 
d’oxygène aux marchés. 

 

Face à la forte volatilité que le trimestre a connu, nous avons de nouveau été assez actif dans le 
portefeuille. Après la forte correction des valeurs de croissance, nous avons renforcé le poids des 
fonds sociaux que nous détenons. Ces fonds ont un biais important sur ce style, notamment le 
fonds Axa Social Progress. Nous avons toutefois continué d’être prudent sur les secteurs 

sensibles à la hausse des taux comme l’immobilier et la thématique de l’eau. 

 

Ce troisième trimestre a confirmé le côté extraordinaire de cette année 2022avec des marchés 
en baisse marquée aussi bien sur les actions que les obligations, des ajustements économiques 
violents, une inflation qui a atteint des niveaux inédits sur ces 30 dernières années, et des 
banques centrales qui sont aujourd’hui les actrices principales des changements de caps 

économiques et financiers que nous connaissons. A l’instar des premiers mois de l’année, la 

volatilité est restée sur des niveaux élevés, avec en début de période, l’espoir d’un changement 
de politique monétaire et d’un atterrissage en douceur de l’économie qui a laissé la place dès la 

mi-août à des craintes de récession mondiale, avec la réaffirmation de la volonté sans faille des 
banques centrales à lutter contre l’inflation, quel qu’en soit le prix en termes de croissance. Si la 

situation sanitaire mondiale et la résorption des déséquilibres dans les chaînes 
d’approvisionnement sont des éléments d’apaisement, les tensions inflationnistes liées plus 

spécifiquement aux prix de l’énergie en Europe et à l’accélération de la spirale prix/salaires aux 

États-Unis, sont restées au centre des préoccupations des investisseurs. L’Europe demeure 

confrontée à une crise énergétique sans précédent, liée principalement au conflit en Ukraine. En 
dépit de la reconstitution de 90% de ses stocks de gaz, réalisée grâce aux importations de Gaz 
Naturel Liquéfié russes et américaines, les prix de l’énergie devraient rester élevés et l’ampleur 

du choc sur la croissance européenne dépendra de plusieurs facteurs. Le scénario optimiste 
prévoit, d’une part, la capacité de la Zone à mettre en place des solutions d’approvisionnement 

alternatives au gaz russe à un moment où le rythme d’importation de GNL américain semble 

difficilement tenable, d’autre part à appliquer son plan de réduction de consommation de gaz de 
15% pour couvrir la consommation “habituelle” de l’Europe. L’inflation, qui dépasse aujourd’hui 

le strict cadre énergétique, a atteint sur la période 9,1% pour les prix à la consommation, nombre 
de pays de la zone dépassant à présent les 10%. L’inflation totale américaine s’est quant à elle 

affichée à 8,2% après un pic à 9,1% en juin, alors que l’inflation, hors alimentation et énergie, a 

poursuivi sa progression à 6,3%, montrant une diffusion plus large des hausses de prix à de 
nombreux secteurs, notamment dans les services. Le marché du travail reste caractérisé par des 
hausses de salaire importantes qu’octroient les entreprises qui ne parviennent, ni à recruter, ni à 

conserver les employés. Même si les toutes dernières enquêtes montrent un léger fléchissement 
dans l’accélération des salaires, les niveaux atteints restent incompatibles avec la stabilité des 

prix, puisque les entreprises répercutent ces hausses sur les prix. Le nombre de chômeurs reste, 
par ailleurs, bien inférieur à celui des ouvertures de postes, ce qui justifie aux yeux de la banque 
centrale américaine une poursuite de son action pour ralentir la croissance et finir par peser sur 
le marché du travail. Dans ce contexte, les banques centrales n’ont eu d’autre choix que 

d’appuyer leur mouvement de durcissement monétaire et de réaffirmer leur volonté de poursuivre 

un resserrement d’ampleur, rapide et durable pour éviter de subir les conséquences quasi-
irréversibles d’un désencrage des anticipations d’inflation. La Fed, a par conséquent, augmenté 

ses taux directeurs de 1,75% à 3,25% au cours de trimestre. En Europe, la facture énergétique 
devrait continuer d’augmenter et de peser sur la confiance et le pouvoir d’achat des ménages. Si 

cette évolution va dans le sens de l’objectif de la banque centrale, le niveau de progression des 

salaires renforce le risque d’accélération des prix dans les services, et le maintien d’une inflation 
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sous-jacente durablement au-dessus de l’objectif de la BCE. Alors qu’elle a augmenté ses taux 
de 0% à 1,25% au cours de ses deux dernières réunions, l’Institution devrait poursuivre sa 

politique restrictive jusqu’à la moitié de l’année prochaine. Ce resserrement généralisé des 

politiques monétaires, qui vise à peser sur la demande et à inverser l’évolution des prix, est le 

facteur principal du ralentissement à venir de la croissance mondiale. Après avoir connu une 
baisse violente qui restera dans l’histoire tant sur les actions que sur les taux, les marchés se 

sont redressés en début de trimestre grâce à l’espoir d’un ralentissement, voire même d’un 

retournement dans le cycle de hausse de taux des banques centrales. Des résultats trimestriels 
au-dessus des attentes ont également permis aux marchés d’actions de progresser entre +10 et 
+15% et aux marchés obligataires de près de 5% avant que le chiffre d’inflation américain du 

mois d’août ne les rappelle à la réalité. Après un pic trimestriel atteint autour du 15 août dernier, 

le retour de la crainte d’une récession profonde et durable, provoquée par la motivation sans faille 
des banques centrales à resserrer leurs taux, a eu un impact violent sur les primes de risques 
obligataires et sur la valorisation des actions. En devises locales, l’indice américain termine le 

trimestre à -5%, un point en-dessous du MSCI Europe. Les indices IBoxx souverain et corporate 
terminent respectivement le trimestre à -5,1% et -3,1%. Le dollar a continué à s’apprécier pour 

terminer le trimestre à 0,98 contre euro soit une hausse de 6,5% sur le trimestre. 

 

Nous avons de nouveau effectué des ajustements dans la poche actions pour prendre en compte 
la forte sous-performance, en devise locale, du marché américain. Nous avons ainsi cédé l’ETF 

BNP Low Carbone Europe pour réinvestir sur les fonds BNP Aqua ou de nouveau les fonds 
sociaux CPR et Axa que nous détenons. La situation asiatique étant particulièrement tendu suite 
aux mesures sanitaires prises par la Chine pour contrer la hausse des cas liés à la Covid, nous 
avons également réduit le poids du fonds BNP Green Tigers. 

 

La reconduction sans surprise de Xi Jinping pour un 3ème mandat à la tête de la Chine n’a guère 

suscité d’espoirs d’abandon de la stratégie zéro-covid qui a plongé le pays dans une situation 
économique catastrophique, en raison des confinements à répétition depuis 3 ans, et aussi 
alimenté la défiance de la population à l’égard des autorités. Aux USA, les chiffres encourageants 

de l’inflation globale d’octobre (4ème baisse consécutive depuis le pic de 9,1% de juin) ont 

alimenté les espoirs d’un ralentissement du cycle de hausse des taux, confortés aussi par le 
discours de Mr Powell indiquant que la hausse des taux en décembre pourrait être en effet plus 
faible qu’en novembre, tout en rappelant que l’inflation trop élevée justifiait la poursuite d’une 
politique restrictive pendant quelque temps. A l’inverse, la BCE a adopté un discours plus ferme, 

Mme Lagarde estimant que « le travail de la BCE était loin d’être fini », car elle serait « surprise 

que l’inflation ait atteint un pic en zone euro ». Après deux mois de hausse, les marchés boursiers 
sont repartis à la baisse en décembre sur des craintes de récession, d’ailleurs étayées par les 

nouvelles prévisions économiques pessimistes de la Fed et de la BCE qui expliquent une hausse 
de taux limitée à 50 bp après plusieurs hausses consécutives de 75 bp. Les marchés ont réagi 
négativement aux discours de fermeté des banques centrales qui ont rappelé que les hausses 
de taux n’étaient pas finies et que leur lutte contre l’inflation s’inscrirait dans la durée, signifiant 
ainsi qu’une fois le taux terminal atteint, il pourrait se passer du temps avant d’envisager alors un 

assouplissement de la politique monétaire. Le taux terminal attendu aux USA pourrait dépasser 
5% au 1er trimestre 2023 contre 4,6% prévu en septembre dernier, tandis qu’en zone euro, si ce 

taux terminal n’a pas été encore défini par la BCE, certains observateurs estiment qu’il pourrait 

atteindre 3,5% en juin 2023. La baisse des prix de l’énergie et de certains produits agricoles en 

fin d’année (le prix du gaz thermique est même revenu à ses niveaux pré-invasion de l’Ukraine 

après avoir été multiplié par 3 au plus haut) laissent augurer un possible tassement de l’inflation, 

notamment en zone euro où les composantes énergie et produits alimentaires ont contribué pour 
les 2/3 de la hausse des prix à la consommation. Par ailleurs, la normalisation des chaînes 
d’approvisionnement dans un contexte sanitaire en nette amélioration, puis le récent revirement 

des autorités chinoises en faveur d’une réouverture totale du pays permettant le retour à un 
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fonctionnement normal de l’industrie manufacturière devraient aussi aider à ralentir la hausse de 

l’inflation. 

 

L’allocation a globalement été assez stable au cours de la période. On notera toutefois que suite 
à la baisse des secteurs qui étaient particulièrement sensibles à la hausse des taux, nous avons 
ainsi décidé de remonter le poids du fonds Robeco Sustainable Property Equity ou BNP Aqua. 
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4. Vie de l’OPC sous l’exercice sous revue 

4.1 Changements substantiels intervenus au cours de l’exercice 

1er janvier 2022 
- Mise en conformité du prospectus avec le Règlement (UE) 2020/852 dit « Taxonomie » ; 
- Précision du risque de durabilité et de sa définition dans le profil de risque du FCP, 
conformément au Règlement UE 2019/2088 (dit Règlement « SFDR »). 
 
11 février 2022 
- Modification de la documentation règlementaire du FCP dans le cadre de la mise à jour des 
règles du label belge Towards Sustainability, comme suit :  
« Les OPC (y compris d’OPC cotés/ETF) sélectionnés sont également en ligne avec les 
standards de qualité du label Towards Sustainability – label belge privé et développé par Febelfin, 
association représentative du secteur bancaire en Belgique – pour au moins 75% de la poche 
investie en OPC [en lieu et place de 100%]. Ils respectent des exclusions normatives, et 
appliquent des exclusions sur certains secteurs “controversés” que sont les secteurs des armes, 
du tabac, de l’extraction de charbon, de pétrole, de gaz non conventionnels, de l’extraction de 
pétrole et de gaz conventionnels et de la 
production d’électricité. Pour la quote-part restante, ils respectent l’approche durable de l’article 
8 ou 9 du Règlement SFDR. »  
 
1er juin 2022   
- Refonte de la grille tarifaire des commissions de mouvement. 
 
Le fonds n’a pas été de manière directe impacté par la crise en Ukraine. En effet, le fonds ne 
détient aucun titre de sociétés Russes ou Ukrainiennes. En revanche, les différents marchés 
boursiers internationaux ont connu une forte hausse de la volatilité au cours de l’année 2022.  Les 
performances du fonds étant corrélées à ces différents marchés, le fonds a également connu une 
hausse de sa volatilité cette année, bien que comparable à ce qui peut être observé sur des fonds 
similaires. 
 
 

4.2 Mouvements intervenus dans la composition du portefeuille au 
cours de l’exercice 

Table 1. Achats 

Titres En euros 

AXAWF Fr Social Prog 9 811 215,00 € 

BNPP E LC 100E UEC   7 829 428,61 € 

BNP PARIBAS AQUA-I   6 543 175,40 € 

BRFG NEW A2 C.2DEC   5 871 950,00 € 
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Table 2. Ventes 

Titres En euros 

BNPP E LC 100E UEC   15 063 538,07 € 

ROBECO-PROPERTY EQ-I 7 561 490,00 € 

PICTET TIMBER I EUR  6 674 900,00 € 

BNP PARIBAS AQUA-I   6 412 637,50 € 

 

 

4.3 Récapitulatif des cas et conditions dans lesquels le plafonnement 
des rachats a, au cours de la période, été décidé. 

Néant. 

 

 

4.4 Techniques de gestion efficace du portefeuille et instruments 
financiers dérivés 

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

• Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace : - 

- Prêts de titres :                   - 
- Emprunts de titres :           - 
- Prises en pension :             - 
- Mises en pensions :            - 

 
• Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés :  

 
- Change à terme :                - 

- Future :                                 - 

- Options :                              - 
- Swap :                                   - 

 

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

 

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés (*) 

-  
- - 
- - 
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- - 
- - 
- - 
- - 
- - 
- - 
- - 

(*) Sauf les dérivés listés. 

 

c) Garanties financières reçues par l’OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie 
 

Type d’instruments Montant en devise du 
portefeuille 

Techniques de gestion efficace  

- Dépôts à terme - 

- Actions - 

- Obligations - 

- OPCVM - 

- Espèces (**) - 

Total - 

Instruments financiers dérivés  
- Dépôts à terme - 

- Actions - 

- Obligations - 

- OPCVM - 

- Espèces (**) - 

Total - 

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

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

 

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du 
portefeuille 

- Revenus (***) - 

- Autres revenus - 

Total des revenus - 
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- Frais opérationnels directs - 

- Frais opérationnels indirects - 

- Autres frais - 

Total des frais - 

(***) Revenus perçus sur prêts et prises en pension. 

 

4.4.1 Instruments financiers dérivés 

 

Néant. 

 

4.4.2 Transparence de financement sur titres et de réutilisation des instruments 
financiers – Règlement SFTR en devises de comptabilité de l’OPC 

 

Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opérations relevant de la règlementation SFTR.  

 

 

4.5 Risque global 

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

 

 

4.6 Informations sur les risques financiers 

Néant. 
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5. Informations réglementaires 

5.1 Politique de sélection des intermédiaires et d'exécution des ordres 
des clients 

 

La politique relative à la sélection des intermédiaires et d’exécution des ordres des clients est 
publiée sur le site internet de la société de gestion : 
https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/ 

 

 

5.2 Exercice des droits de vote 

5.2.1 Politique de vote  

Depuis 2021, notre politique de vote couvre l'intégralité de notre périmètre d'investissement en 
valeurs actions, sans distinction de la zone géographique et de la capitalisation boursière des 
sociétés. En conséquent, le périmètre des droits de vote couvre désormais les valeurs actions 
européennes et internationales détenues dans nos OPC. Par ailleurs, nous nous réservons le 
droit d’exercer, de façon exceptionnelle, nos droits de vote dans le cadre des assemblées 

générales obligataires et des SICAV.   

Nous n’exerçons pas nos droits de vote lorsque :  
- les délais d’immobilisation des titres constituent une gêne trop importante et 

nuiraient à la gestion financière de l’OPC  
- le contenu des résolutions et/ou recommandations de vote n’ont pas pu nous être 

transmis dans des délais permettant une analyse 
- les frais d’exercice des droits de vote, trop élevés, justifient une abstention de notre 

part et ce dans l’intérêt des porteurs de parts de l’OPC. 
 

5.2.2 Exercice des droits de vote 

Notre politique de vote se veut suivre les principes d’investissement socialement responsable 

(ISR) sur les sujets environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG). L’analyse et les 

recommandations des résolutions nous sont faites par la société spécialisée ISS 
(https://www.issgovernance.com/), Institutional Shareholder Services.  

Rothschild & Co Asset Management Europe reste l’ultime décisionnaire de l’exercice des droits 

de vote. L’analyse qualitative, au cas par cas, de résolutions spécifiques nous amène parfois à 
contrevenir à notre politique de vote, et donc, à voter différemment des recommandations de 
notre prestaire ISS. Ces types de situation sont très encadrées : chacun de ces votes doit être 
justifié par l’analyste et validé par les équipes de gestion et le management.   

  

Les bulletins de votes sont transmis : 
- soit numériquement via des plateformes internet de votes dédiées (principalement 

les AG des pays étrangers) 
- soit manuellement via des formulaires papiers (assemblées générales françaises). 

  

https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/
https://eur02.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fwww.issgovernance.com%2F&data=04%7C01%7CTyphaine.Leforestier%40rothschildandco.com%7C1149651e0a6e403d52ff08d9eb0e54e1%7Ca3a61790e8ca448ab1bee046da74a581%7C0%7C0%7C637799269049091375%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000&sdata=MQ%2Ff1w437fxVl2nvBwMQ73VGAFCYaOYOe%2Bq7kw03HXY%3D&reserved=0
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Le détail de la politique de votes est disponible sur notre site internet 
https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/ 

  

Lorsque la gestion financière de notre OPC est déléguée, l’établissement gestionnaire du fonds 

exerce les droits de vote selon sa politique interne et peut nous rendre compte de son activité en 
la matière. 

La présente politique de vote s’inscrit plus largement dans notre politique d’engagement, définie 

dans le cadre de la politique ESG du Groupe, et s’applique uniquement sur le périmètre des OPC 

gérés par Rothschild & Co Asset Management Europe. 

  

 

5.3 Politique de rémunération 

En tant que société de gestion de FIA et d’OPCVM, Rothschild & Co Asset Management Europe 

(ci-après « R&Co AM Europe ») est soumise au respect des directives AIFM (Alternative 
Investment Fund Manager) et UCITS (Undertakings for Collective Investment in Transferable 
Securities). La politique de rémunération de R&Co AM Europe a donc été élaborée dans le 
respect de ces directives AIFM et UCITS. 

La politique de rémunération de R&Co AM Europe est définie dans un objectif de fidélisation du 
personnel, de gestion saine et efficace du risque et d’alignement des intérêts des collaborateurs 

et des clients. 

L'ensemble du personnel est rémunéré sous la forme d'un salaire fixe et d’une éventuelle partie 

variable fondée sur des éléments d'appréciation qualitatifs et quantitatifs (selon les fonctions) sur 
la base de l’évaluation annuelle.  

Un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale 
et la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour 
qu’une politique souple puisse être exercée en matière de composantes variables de la 

rémunération, souplesse pouvant aller jusqu’à la réduction de la rémunération variable à zéro en 

cas de mauvaise performance et/ou de comportement contraire à l’éthique ou au bon respect des 
règles. 

La rémunération du personnel de la conformité et de la filière risques est fixée indépendamment 
de celle des métiers dont ils contrôlent et valident les opérations, et à un niveau suffisant pour 
disposer de personnes qualifiées et expérimentées ; elle tient compte de la réalisation des 
objectifs associés à la fonction. 

Pour les autres membres du personnel, outre le respect du dispositif de conformité, les critères 
de performance appliqués aux collaborateurs de R&Co AM Europe Gérants de fonds, 
Gestionnaires financiers et Commerciaux (institutionnels et distributeurs) sont spécifiquement 
adaptés à leurs fonctions. Pour ce que qui est des autres fonctions, les performances sont 
évaluées sur la base d’objectifs quantitatifs comme qualitatifs, fixés chaque année par les 
managers dans le cadre du process d’évaluation. 

Le processus de détermination des rémunérations est itératif. Les dirigeants proposent au Comité 
des rémunérations de Rothschild Martin Maurel qui se tient début décembre, les enveloppes de 
bonus et d’augmentations individuelles ainsi que les modalités de rémunération de la population 

régulée. 

La Population Régulée au titre des directives AIFM et UCITS regroupe les fonctions suivantes : 
▪ Direction Générale (hors Associés Gérants (1)) 
▪ Gestionnaires de FIA ou d’OPCVM 

https://eur02.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fam.fr.rothschildandco.com%2Ffr%2Finformations-reglementaires%2F&data=04%7C01%7CTyphaine.Leforestier%40rothschildandco.com%7C1149651e0a6e403d52ff08d9eb0e54e1%7Ca3a61790e8ca448ab1bee046da74a581%7C0%7C0%7C637799269049091375%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000&sdata=bRPtCObVJfJpPWZqzEWyjBps8zk2IkoGWxcimQjQCgY%3D&reserved=0
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▪ Responsables développement et marketing 
▪ RCCI 
▪ Fonction risques (opérationnel, de marché…) 
▪ Responsables administratifs 
▪ Tout autre collaborateur ayant un impact significatif sur le profil de risque de la société 

ou des FIA/OPC gérés et dont le salaire de situe dans la même tranche que les autres 
preneurs de risques. 

(1) : Les Associés gérants sont exclus car de par leur statut, ils sont responsables de manière indéfinie sur leurs biens 
personnels. Par ailleurs, les dividendes qui leur sont versés par la société de gestion ne sont pas couverts par les 
Directives AIFM ou UCITS, et ceux-ci ne perçoivent aucun autre type de rémunération sur la société de gestion. 

 

Des modalités spécifiques de rémunération variable différée leur sont appliquées. 

La liste nominative de la Population Régulée ainsi que les modalités spécifiques de leur 
rémunération variable différée seront revues annuellement par le Comité de Surveillance de 
R&Co AM Europe et par le Comité des Nominations et des Rémunérations de Rothschild Martin 
Maurel. 
L’intégralité de la politique de rémunération de R&Co AM Europe est disponible au 29, avenue 
de Messine, Paris 8ème, après prise de rendez-vous auprès du service des Ressources 
Humaines. 

* * * 
 
Au titre de l’année 2022, les montants de rémunérations attribuées par R&Co AM Europe sont 
les suivants : 
 

 
 

 

5.4 Frais d’intermédiation 

Conformément aux articles 319-18 et 321-122 du règlement général de l’AMF, nous portons à 
votre connaissance le compte rendu relatif aux frais d’intermédiation, précisant les conditions 
dans lesquelles notre société a eu recours pour l’exercice précédent, à des services d’aide à la 
décision d’investissement et d’exécution d’ordres.  
 
Au cours de l’année 2022, les frais d’intermédiation relatifs aux fonds gérés par Rothschild & Co 
Asset Management Europe ont dépassé 500 000 euros TTC.  
Les frais d’intermédiation se répartissent entre :  

• les frais d’intermédiation relatifs au service de réception et de transmission d’ordre et au 
service d’exécution d’ordres; 

• les services d’aide à la décision d’investissement et d’exécution d’ordres.  
 
 

R&Co Asset Management Europe

Exercice 2022

Nombre de 

collaborateurs

Rémunération 

Totale

Rémunération 

Fixe

Rémunération 

Variable

Population Totale                     146                      16,90                      11,06                         5,85   

Population Régulée au titre de 

AIFM/UCITS
                       36                         8,08   

dont Gérants et Analystes                       27                         6,58   

dont Autre Population Régulée                         9                         1,50   

Données en millions d'Euros, bruts non chargés

Effectifs en ETP
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Conditions de recours pour l’exercice 2022 à des services d’aide à la décision 
d’investissement et d’exécution d’ordres 
 
En complément de son dispositif interne de recherche, Rothschild & Co Asset Management 
Europe a recours à des services de recherche externe afin de compléter l’information pertinente 
qui permet à la gestion d’être performante.  
 
En 2022, en respect de la réglementation MIF2, des accords de commission de courtage 
partagée ont été mis en place avec la majorité de nos intermédiaires d'exécution sur les marchés 
Actions.  
 
Ces accords prévoient le reversement par les intermédiaires qui fournissent le service de 
réception et de transmission d’ordres, et le service d’exécution d’ordres sur les marchés Actions, 
de la partie des frais d’intermédiation qu’ils facturent au titre des services d’aide à la décision 
d’investissement et d'exécution d'ordres, sur un compte de recherche séparé (RPA) ouvert par 
Rothschild & Co Asset Management Europe auprès d'un établissement bancaire tiers.  
 
Par ailleurs, un accord a été mis en place, qui prévoit le versement des sommes collectées sur 
le RPA, par l'établissement teneur du compte, aux tiers prestataires des services d’aide à la 
décision d’investissement et d'exécution d'ordres désignés par Rothschild & Co Asset 
Management Europe.  
 
Clé de répartition constatée 
 
La clé de répartition constatée pour l’exercice 2022 entre les frais d’exécution et les frais 
correspondants aux services d’aide à la décision d’investissement est la suivante :  

• Les frais d’intermédiation relatifs au service de réception et de transmission d’ordres, et 
au service d’exécution d’ordres ont représenté 45.21% du volume total des frais 
d'intermédiations 

• Les frais d’intermédiation relatifs aux services d’aide à la décision d’investissement et 
d'exécution d'ordres ont représenté 54.79% du volume total des frais d'intermédiations. 

 
Rothschild & Co Asset Management Europe a mis en place une politique générale de prévention 
et de gestion des conflits d’intérêts intégrant la prévention d’éventuels conflits d’intérêts dans le 
choix des prestataires. Au cours de l’année 2022, Rothschild & Co Asset Management Europe 
n’a pas détecté de conflits d’intérêts dans le cadre du choix de ses prestataires d’intermédiation. 
Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation est publié sur le site internet de la société de 
gestion : https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/ 

 

 

5.5 Données SFDR (Article 8) 

Le compartiment promeut certaines caractéristiques environnementales et sociales au sens de 
l'article 8 du Règlement SFDR et des pratiques de bonne gouvernance. Pour plus de détails, 
veuillez-vous référer au document « Caractéristiques environnementales et/ou sociales » annexé 
au présent rapport. 

 

 

 

 

 

 

https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/
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6. Annexes  



Dénomination du produit: R-co OPAL 

4Change Sustainable Trends 

Identifiant d’entité juridique: 

969500DWM5ATDDH8IF97 

 

Caractéristiques environnementales et/ou sociales 
 

Dans quelle mesure les caractéristiques 
environnementales et/ou sociales promues par ce 
produit financier ont-elles été atteintes? 

 

Au travers des informations collectées grâce à notre questionnaire propriétaire, au cours de nos échanges 

avec les sociétés de gestion des fonds sous-jacents et celles disponibles dans MSCI ESG Research, nous 

considérons un spectre large de critères : 

- Au niveau de la société de gestion : 

o Pilier Environnemental : politique environnementale au niveau de la société de gestion, 

politiques d’exclusion relative au secteur du charbon thermique, émissions carbone des 

portefeuilles, etc. 

o Pilier Social : gestion des ressources humaines, signataire des UN PRI, politiques d’exclusion 

relatives aux armes controversées et aux principes fondamentaux, etc. 

o Pilier Gouvernance : indépendance du board, politique de rémunération, etc. 

- Au niveau du fonds : Intégration des critères ESG dans le process de gestion, note ESG du fonds, 

calcul de l’intensité carbone, labels, etc. 

 

En particulier, et en complément de ce qui précède, le produit financier promeut des caractéristiques 

appartenant aux thématiques durables que sont la transition énergétique, la gestion des ressources 

Ce produit financier avait-il un objectif d’investissement durable? 

⚫⚫ ☐  Oui ⚫⚫ ☒  Non 

☐ Il a réalisé des investissements durables ayant 

un objectif environnemental: [N/A] 

☐ dans des activités économiques qui sont 

considérées comme durables sur le plan 

environnemental au titre de la taxonomie de 

l’UE 

☐ dans des activités économiques qui ne sont 

pas considérées comme durables sur le plan 

environnemental au titre de la taxonomie de 

l’UE 

☐ Il a réalisé des investissements durables ayant 

un objectif social : [N/A] 

☒ Il promouvait des caractéristiques 

environnementales et sociales (E/S) et, bien 

qu’il n’ait pas eu d’objectif d’investissement 

durable, il présentait une proportion de 14.3% 

d’investissements durables 

☒ ayant un objectif environnemental et 

réalisés dans des activités économiques qui 

sont considérées comme durables sur le 

plan environnemental au titre de la 

taxonomie de l’UE 

 ☐ ayant un objectif environnemental et 

réalisés dans des activités économiques qui 

ne sont pas considérées comme durables 

sur le plan environnemental au titre de la 

taxonomie de l’UE 

☐ ayant un objectif social 

☐ Il promouvait des caractéristiques E/S, mais n’a 

pas réalisé d’investissements durables 

 

Par investissement 
durable, on entend un 
investissement dans 
une activité 
économique qui 
contribue à un objectif 
environnemental ou 
social, pour autant qu’il 
ne cause de préjudice 
important à aucun de 
ces objectifs et que les 
sociétés dans lesquelles 
le produit financier a 
investi appliquent des 
pratiques de bonne 
gouvernance. 

La taxonomie de l’UE 
est un système de 
classification institué 
par le règlement (UE) 
2020/852,  qui dresse 
une liste d’activités 
économiques durables 
sur le plan 
environnemental. Ce 
règlement ne 
comprend pas de liste 
des activités 
économiques durables 
sur le plan social. Les 
investissements 
durables ayant un 
objectif 
environnemental ne 
sont pas 
nécessairement alignés 
sur la taxonomie. 



naturelles et le développement humain, et notamment par le biais d’OPC qui ont le label Towards 

Sustainability. 

 

 

Quelle a été la performance des indicateurs de durabilité ? 

 

La performance des indicateurs de durabilité utilisés pour faire la promotion des caractéristiques 

environnementales et sociales susmentionnées est disponible en annexe.  

 

 

…et par rapport aux périodes précédentes ? 

 

Il s’agit du premier rapport périodique que nous réalisons pour ce produit. Aussi, aucune comparaison avec 

les précédents exercices ne peut être fournie.  

 

 

Quels étaient les objectifs des investissements durables que le produit financier 

entendait notamment réaliser et comment les investissements durables effectués y 

ont-ils contribué ? 

 

Les OPC sous-jacents peuvent intégrer une partie d’investissements durables au regard de l’interprétation de 

la définition SFDR des sociétés de gestion de ces OPC. Au 30/12/2022 , cette proportion d’investissement 

durable n’est pas intégrée par Rothschild & Co Asset Management Europe. 

Au titre de l’année 2022, nous avons utilisé les données disponibles MSCI ESG Research. Il s’agit de données 

estimées. 

Au 30/12/2022 , le niveau d’alignement taxonomique du produit est de 14,29%. Ils ont contribué aux 

objectifs suivants : 

- Atténuation du changement climatique 

- Adaptation au changement climatique 

 

Pour l’année 2023, suite aux précisions du régulateur nous utiliserons une donnée nouvellement reportée 

par MSCI ESG Research et conforme aux exigences réglementaires. 

 

 

Dans quelle mesure les investissements durables que le produit financier a 

notamment réalisés n’ont-ils pas causé de préjudice important à un objectif 

d’investissement durable sur le plan environnemental ou social? 

 

La taxonomie européenne établit le principe consistant à ne pas causer de préjudice important à ses objectifs 

et qui s’accompagne de critères spécifiques. Les données de MSCI ESG Research prennent en compte en 

partie et selon un principe de best effort ces éléments sous-jacents. 

 

 

Comment les indicateurs concernant les incidences négatives ont-ils été pris en 

considération ? 

 

La taxonomie européenne repose sur des activités substantiellement contributives sur le plan 

environnemental dont les incidences négatives sont encadrées par le principe consistant à ne pas causer de 

préjudice important aux objectifs de la taxonomie européenne et par les garanties sociales minimales 

associées. 

 

 

Les indicateurs de 
durabilité permettent 
de mesurer la manière 
dont les 
caractéristiques 
environnementales ou 
sociales promues par le 
produit financier sont 
atteintes. 

Les principales 
incidences négatives 
correspondent aux 
incidences négatives les 
plus significatives des 
décisions 
d’investissement sur les 
facteurs de durabilité 
liés aux questions 
environnementales, 
sociales et de 
personnel, au respect 
des droits de l’homme, 
et à la lutte contre la 
corruption et les actes 
de corruption. 



Les investissements durables étaient-ils conformes aux principes directeurs de 

l’OCDE à l’intention des entreprises multinationales et aux principes directeurs des 

Nations unies relatifs aux entreprises et aux droits de l’homme ? Description 

détaillée: 

 

La taxonomie européenne respecte des garanties minimales que sont les lignes directrices de l’OCDE pour les 

entreprises multinationales, les Principes directeurs des Nations Unies et les conventions de l’Organisation 

internationale du travail. 

Par ailleurs, et au niveau de tous les investissements de la Société de Gestion, nous intégrons dans notre 

processus de sélection de fonds, l’analyse de la politique d’exclusion relative aux principes fondamentaux du 

Pacte Mondial des Nations Unies (Global Compact des Nations Unies, UNGC) mise en œuvre par les sociétés 

de gestion. 

 

 

La taxonomie de l’UE établit un principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » en vertu duquel 

les investissements alignés sur la taxonomie ne devraient pas causer de préjudice important aux objectifs de 

la taxonomie de l’UE et s’accompagne de critères spécifiques de l’Union. 

 

Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux investissements 

sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union européenne en matière 

d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Les investissements sous-jacents à la portion 

restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union européenne en matière 

d’activités économiques durables sur le plan environnemental. 

Comment ce produit financier a-t-il pris en 
considération les principales incidences négatives sur 

les facteurs de durabilité ? 

 

Le produit financier prend en compte les principales incidences négatives (PAI) sur les facteurs de durabilité 

sur lesquelles Rothschild & Co Asset Management Europe concentre ses efforts de manière prioritaire : 

o   Emetteurs privés : 

- Changement climatique 

o Les émissions et l’intensité en gaz à effet de serre, scopes 1 et 2 (PAI 1 & 3) 

o L’implication dans les combustibles fossiles (PAI 4) 

o L’exposition à des émetteurs non engagés à l’atteinte de l’Accord de Paris (PAI optionnel climat 

4) 

- Droits de l’Homme, éthique des affaires et respect de la dignité humaine 

o La violation des normes éthiques fondamentales (PAI 10) 

o La diversité des genres au sein des organes de gouvernance (PAI 13) 

o L’implication dans les armes controversées (PAI 14) 

o L’exposition à des émetteurs aux processus de lutte contre la corruption fragiles (PAI optionnel 

social/droits de l’Homme 15) 

 

 

Dans le cadre de la prise en compte des PAI, nous avons recours à la méthodologie et aux données de notre 

prestataire externe, MSCI ESG Research.  

La prise en compte des incidences négatives se décline opérationnellement à travers l’ensemble des 

éléments de notre approche durable : politique d’exclusion, processus d’analyse et de sélection intégrant les 

critères ESG, démarche d’engagement et reporting ESG. Pour ce produit, nous reportons annuellement sur 

l'ensemble des PAI obligatoires et optionnels choisis pour la Société de gestion. 

 



En complément de ce qui précède, et directement en lien avec la stratégie d’investissement, le produit 

financier considère : 

- L’absence de processus et de contrôle de conformité pour contrôler le respect des principes du 

Pacte Mondial des Nations Unies et des principes directeurs de l’OCDE pour les entreprises 

multinationales (PAI Social 11) 

 

Indicateur d’incidences négatives sur la 

durabilité 

Élément de mesure Incidences Unité 

1. Emissions de GES Emissions de GES scope 1 8142,97 TCO2 

1. Emissions de GES Emissions de GES scope 2 2017,88 TCO2 

1. Emissions de GES Emissions de GES scope 3 29507,71 TCO2 

1. Emissions de GES Emissions de GES scope 12 10160,85 TCO2 

1. Emissions de GES Emissions de GES scope 123 39668,57 TCO2 

2. Empreinte carbone Empreinte carbone_scope 1 94,61 TCO2/ 

MEUR 

2. Empreinte carbone Empreinte carbone_scope 2 23,44 TCO2/ 

MEUR 

2. Empreinte carbone Empreinte carbone_scope 3 342,82 TCO2/ 

MEUR 

2. Empreinte carbone Empreinte carbone_scope 12 118,05 TCO2/ 

MEUR 

2. Empreinte carbone Empreinte carbone_scope 123 460,87 TCO2/ 

MEUR 

3. Intensité carbone Intensité carbone scope 123 1075,63 TCO2/ 

MEUR 

4. Exposition aux entreprises actives 

dans le secteur des combustibles fossiles 

Exposition aux entreprises actives dans 

le secteur des combustibles fossiles 

6,74 % 

5. Part de la consommation et de la 

production d'énergies non 

renouvelables 

Part de la consommation et de la 

production d'énergies non 

renouvelables 

76,95 % 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur A 0,37 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur B 1,5 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur C 1,99 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur D 3,1 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur E 1,78 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur F 0,4 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur G 0,18 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur H 0,64 GWH/ 

MEUR 

6. Intensité de la consommation 

d'énergie à fort impact climatique 

Secteur L 0,51 GWH/ 

MEUR 

7. Activités à impact négatif sur les zones 

sensibles en matière de biodiversité 

Activités à impact négatif sur les zones 

sensibles en matière de biodiversité 

0 % 

8. Emissions dans l'eau Emissions dans l'eau 352,96 T/ MEUR 

9. Ratio de gestion des déchets 

dangereux 

Ratio de gestion des déchets dangereux 0,21 T/ MEUR 



10. Violations des principes du Pacte 

Mondial des Nations Unies et des 

Principes directeurs de l'OCDE destinés 

aux entreprises multinationales 

Violations des principes du Pacte 

Mondial des Nations Unies et des 

Principes directeurs de l'OCDE destinés 

aux entreprises multinationales 

0 % 

11. Absence de processus et de 

mécanismes de conformité pour 

contrôler le respect des principes du 

Pacte Mondial des Nations Unies et des 

Principes directeurs de l'OCDE destinés 

aux entreprises multinationales 

Absence de processus et de 

mécanismes de conformité pour 

contrôler le respect des principes du 

Pacte Mondial des Nations Unies et des 

Principes directeurs de l'OCDE destinés 

aux entreprises multinationales 

54,49 % 

12. Ecart de rémunération hommes / 

femmes non ajusté 

Ecart de rémunération hommes / 

femmes non ajusté 

11,75 % 

13. Diversité hommes / femmes au sein 

du conseil d'administration 

Diversité hommes / femmes au sein du 

conseil d'administration 

48,64 % 

14. Exposition à des armes 

controversées (mines antipersonnel, 

armes à sous-munitions, armes 

chimiques et armes biologiques) 

Exposition à des armes controversées 

(mines antipersonnel, armes à sous-

munitions, armes chimiques et armes 

biologiques) 

0 % 

15. Intensité de GES Intensité de GES 201,26 TCO2/ 

MEUR de 

PIB 

16. Pays d'investissement sujets à des 

violations sociales (nombre de pays) 

Pays d'investissement sujets à des 

violations sociales (nombre de pays) 

0 en 

nombre 

16. Pays d'investissement sujets à des 

violations sociales (en relatif) 

Pays d'investissement sujets à des 

violations sociales (en relatif) 

0 % 

16. Pays d'investissement sujets à des 

violations sociales (en % d'encours) 

Pays d'investissement sujets à des 

violations sociales (en % d'encours) 

0 % 

4 (optionnel). Investissement dans des 

entreprises sans initiatives de réduction 

des émissions de carbone 

Investissement dans des entreprises 

sans initiatives de réduction des 

émissions de carbone 

0 % 

15 (optionnel). Absence de politiques 

anti-corruption et pots-de-vin 

Absence de politiques anti-corruption et 

pots-de-vin 

0 % 

 

Quels ont été les principaux investissements de ce 
produit financier ? 

Investissements les plus importants Secteur % d’actifs Pays 

Bgf-sustain Enrgy-a2 Eur Thématique Energies Alternatives 15,39% Monde 

Bnp Green Tigers-i Actions Asie Pacifique 14,20% Asie-Pacifique 

Bnp Paribas Aqua-i Thématique Eau 11,75% Monde 

Axa Wf-social Progress-iceur Actions Monde 10,31% Monde 

 

Quelle était la proportion d’investissements liés à la 
durabilité? 

 

 

Quelle était l’allocation des actifs? 

La liste comprend les 
investissements 
constituant la plus 
grande proportion 
d’investissements du 
produit financier au 
cours de la période de 
référence, à savoir: 
30/12/2022 

L'allocation des actifs 
décrit la part des 
investissements dans 
des actifs spécifiques. 



 

 
La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements du produit financier utilisés 

pour atteindre les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier. 

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni alignés sur les 

caractéristiques environnementales ou sociales ni considérés comme des investissements durables. 

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend: 

- la sous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables sur le plan environnemental 

et social ; 

- la sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements alignés sur les 

caractéristiques environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme des 

investissements durables. 

 

 

Les chiffres d’allocation des actifs présentés ci-dessus sont exprimés en pourcentage de l’actif net. 

 

Au titre de l’année 2022, nous avons utilisé les données taxonomiques disponibles de MSCI ESG Research. Il 

s’agit de données estimées. 

 

Pour l’année 2023, suite aux précisions du régulateur nous utiliserons une donnée nouvellement reportée 

par MSCI ESG Research et conforme aux exigences réglementaires. 

 

 

Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés? 

 

Secteurs % d’actifs 

Monétaire 0,30% 

Actions Europe 7,50% 

Actions Monde 20,00% 

Thématique Immobilier 5,20% 

Actions Asie Pacifique 14,20% 

Thématique Eau 11,80% 

Thématique Bois et Forêts 8,90% 

Thématique Energies Alternatives 15,40% 

Thématique Agrobusiness 9,20% 

Thématique Monde 7,50% 

 

Dans quelle mesure les investissements durables ayant un 
objectif environnemental étaient-ils alignés sur la taxonomie 

de l’UE? 

Investissements 

#1 Alignés sur les 

caractéristiques en 

E/S  

100% 

#2 Autres 

0% 

#1A Durables 

14% 

#1B Autres 

caractéristiques E/S 

86% 

Alignés sur la taxonomie 

14% 

Sociaux 

0% 

Environnementaux 

autres 

0% 

Pour être conforme à la 
taxonomie de l’UE, les 
critères applicables au 
gaz fossile 
comprennent des 
limitations des 
émissions et le passage 
à l’électricité d’origine 
intégralement 
renouvelable ou à des 
carburants à faible 
teneur en carbone d’ici 
à la fin de 2035. En ce 
qui concerne l’énergie 
nucléaire, les critères 
comprennent des 
règles complètes en 
matière de sûreté 
nucléaire et gestion des 
déchets. 

Les activités 
habilitantes 
permettent 
directement à d’autres 
activités de contribuer 
de manière 
substantielle à la 
réalisation d’un objectif 
environnemental. 

Les activités 
transitoires sont des 
activités pour lesquelles 
il n’existe pas encore de 
solutions de 
remplacement sobres 
en carbone et, entre 
autres, dont les niveaux 
d’émission de gaz à 
effet de serre 
correspondent aux 
meilleures 
performances 
réalisables. 



 

Le produit financier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/ou à 

l’énergie nucléaire qui sont conformes à la taxonomie de l’UE1 ? 

 

☒ Oui 

 ☒ Dans le gaz fossile   ☒ Dans l’énergie nucléaire 

☐ Non 

 

Les graphiques ci-dessous font apparaitre en vert le pourcentage d’investissements qui étaient alignés sur la 

taxonomie de l’UE. Etant donné qu’il n’existe pas de méthodologie appropriée pour déterminer l’alignement 

des obligations souveraines* sur la taxonomie, le premier graphique montre l’alignement sur la taxonomie 

par rapport à tous les investissements du produit financier, y compris les obligations souveraines, tandis que 

le deuxième graphique représente l’alignement sur la taxonomie uniquement par rapport aux 

investissements du produit financier autres que les obligations souveraines. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* Aux fins de ces graphiques, les «obligations souveraines» comprennent toutes les expositions souveraines 

 

 

Au titre de l’année 2022, nous avons utilisé les données taxonomiques disponibles de MSCI ESG Research. Il 

s’agit de données estimées. 

Pour l’année 2023, suite aux précisions du régulateur nous utiliserons une donnée nouvellement reportée 

par MSCI ESG Research et conforme aux exigences réglementaires. 

 

Par manque de données sur l'exercice, la répartition entre les CapEx et les OpEx, et entre le nucléaire et le 

gaz fossile, n'est pas disponible. 

 

 

Quelle était la proportion d’investissements réalisés dans des activités transitoires 

et habilitantes ? 

 

 
1 Les activités liées au gaz fossile et/ou au nucléaire ne seront conformes à la taxonomie de l’UE que si elles 
contribuent à limiter le changement climatique (« atténuation du changement climatique ») et ne causent de 
préjudice important à aucun objectif de la taxonomie de l’UE – voir la note explicative dans la marge de 
gauche. L’ensemble des critères applicables aux activités économiques dans les secteurs du gaz fossile et de 
l’énergie nucléaire qui sont conformes à la taxonomie de l’UE sont définis dans le règlement délégué (UE) 
2022/1214 de la Commission. 

Chiffre d’affaires 

 

CapEx 

OpEx 

 

 

 

 

 

1. Alignement des investissements sur la taxonomie, 

dont obligations souveraines * 

 Alignés sur la taxonomie (hors gaz et nucléaire) 

 
 Non alignés sur la taxonomie 

Chiffre d’affaires 

 

CapEx 

OpEx 

 

 

 

 

 

2. Alignement des investissements sur la taxonomie, 

hors obligations souveraines * 

 Alignés sur la taxonomie (hors gaz et nucléaire) 

 Non alignés sur la taxonomie 

 Alignés sur la taxonomie : nucléaire 

 

 Alignés sur la taxonomie : gaz fossile 

  Alignés sur la taxonomie : nucléaire 

 Alignés sur la taxonomie : gaz fossile 

Ce graphique représente 100.0% du total des investissements 

totaux. 

 

Les activités alignées sur 
la taxonomie sont 
exprimées en 
pourcentage: 

- du chiffre d’affaires 
pour refléter la part des 
revenus provenant des 
activités vertes des 
sociétés dans lesquelles 
le produit financier a 
investi ; 

- des dépenses 
d’investissement 
(CapEx) pour montrer 
les investissements verts 
réalisés par les sociétés 
dans lesquelles le 
produit financier a 
investi, pour une 
transition vers une 
économie verte par 
exemple ; 

- des dépenses 
d’exploitation (OpEx) 
pour refléter les activités 
opérationnelles vertes. 



Par manque de données, nous ne disposons pas de la repartition entre les différents types d’activités pour 

l’exercice. 

 

 

Comment le pourcentage d’investissements alignés sur la taxonomie de l’UE a-t-il 

évolué par rapport aux périodes de référence précédentes ? 

 

Il s’agit du premier rapport périodique que nous réalisons pour ce produit. Aussi, aucune comparaison avec 

les précédents exercices ne peut être fournie.  

 

 

Quelle était la proportion d’investissements durables ayant un 
objectif environnemental qui n’étaient pas alignés sur la 

taxonomie de l’UE ? 

 

Pour l’exercice, la part d’investissement durable avec un objectif environnemental non aligné sur la 

taxonomie est de 0,00% de l’actif net. 

 

 

Quelle était la proportion d’investissements durables sur le 
plan social ? 

 

Pour l’exercice, la part d’investissement durable avec un objectif social est de 0,00% de l’actif net. 

 

 

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie 
«autres», quelle était leur finalité et des garanties 

environnementales ou sociales minimales s’appliquent-elles à eux ? 

 

Une quote-part de l’actif net du produit financier peut être investie dans des OPC qui ne sont pas analysés au 

regard de critères ESG, ainsi que dans des liquidités. Néanmoins, ils respectent tous le socle commun 

d’exclusion de notre société de gestion, assurant ainsi le gage d’un minimum de principes ESG. 

 

Ces OPC en portefeuille servent à poursuivre l’objectif de gestion financier du produit .  

 

Le produit financier peut détenir des liquidités à titre accessoire pour lesquelles nous prenons en compte la 

notations ESG de la banque dépositaire. Les liquidités peuvent également être investies dans des OPC 

monétaires gérés par notre société de gestion, respectant notre politique ESG et dont nous disposons de la 

transparence complète.  

 

 

Quelles mesures ont été prises pour atteindre les 
caractéristiques environnementales et/ou sociales au 
cours de la période de référence ? 

 Le symbole 
représente des 
investissements 
durables ayant un 
objectif 
environnemental qui ne 
tiennent pas compte 
des critères en matière 
d’activités 
économiques durables 
sur le plan 
environnemental au 
titre du règlement (UE) 
2020/852 



 

Au cours de l’exercice, le produit a pu connaitre des révisions d’allocation en lien avec son processus durable 

et les caractéristiques environnementales et sociales promues.  

 

Celles-ci ont pu porter sur des changements d’allocation au sein du portefeuille, en lien avec le respect des 

exigences durables du produit, des expositions sous-jacentes aux listes d’exclusion applicables, et/ou des 

mises à jour des due diligences et des actions d’engagement menées auprès des sociétés de gestion sous-

jacentes – et notamment en rapport avec l’intégration des exigences réglementaires SFDR.  

 

Notre rapport d’engagement et de vote revient sur les principales actions d’engagement et décisions de vote 

déployées au cours de l’année ainsi que sur des exemples de cas concrets qui ont concerné les portefeuilles 

de Rothschild & Co Asset Management Europe. Il est disponible sur notre site internet à l’adresse suivante : 

https://am.fr.rothschildandco.com/fr/investissement-responsable/documents-utiles/ 

 

 

Quelle a été la performance de ce produit financier par 
rapport à l’indice de référence ? 

 

 

En quoi l’indice de référence diffère-t-il d’un indice de marché large ? 

 

N/A 

 

 

Quelle a été la performance de ce produit financier au regard des indicateurs de 

durabilité visant à déterminer l’alignement de l’indice de référence sur les 

caractéristiques environnementales ou sociales promues ? 

 

N/A 

 

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport à l’indice de 

référence ? 

 

N/A 

 

 

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport à l’indice de marché 

large ? 

 

N/A 

 

 

Les indices de référence 
sont des indices 
permettant de mesurer 
si le produit financier 
atteint les 
caractéristiques 
environnementales ou 
sociales qu’il promeut. 
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1. Focus ESG: R-co OPAL 4Change Sustainable Trends

1.1 Reporting ESG R-co OPAL 4Change Sustainable Trends - Profil ESG

Fonds de fonds R-co OPAL 4Change Sustainable Trends

○ 11 fonds* dans le portefeuille au 30/12/2022 dont 1 ETF à réplication synthétique: Invesco Eurostoxx Opt Banks

○ 10 fonds* sont notés** par MSCI ESG Research

○ 1 fonds a été noté en suivant la méthodologie de MSCI ESG Research :

○ Un taux de couverture des fonds en données ESG : 99,7%

○ Au sein de cet univers, taux de couverture en données ESG : 94,0% (en moyenne pondérée: poids des fonds disposant de données ESG rebasés sur 100

 x couverture en données ESG au sein du fonds)

○ Un taux de couverture des fonds en données carbone : 99,7%

○ Au sein de cet univers, taux de couverture en données carbone : 93,1% (en moyenne pondérée: poids des fonds disposant de données carbone rebasés sur 100

x couverture en données carbone au sein du fonds)

Prise en compte des notes relatives

*hors futures ; ** Dans l’attente da la notation de certaines parts de fonds dans MSCI ESG Research, la note utilisée peut être celle d’une autre part Source : R&Co AM Europe et MSCI ESG Research

au 30/12/2022 2

8,46

5,9 5,4 6,1

   - Sycomore Europe Eco Sol-ic (7,5%)

Profil ESG du fonds de fonds R-co OPAL 4Change Sustainable Trends

Notes par pilier brutes

(base/10)
Notes du portefeuille MSCI World

E S G

8,60/10 AA

1



1. Focus ESG: R-co OPAL 4Change Sustainable Trends

1.2 Reporting ESG R-co OPAL 4Change Sustainable Trends - Profil ESG

Taux de couverture des données ESG : 99,7%

*Poids du titre en portefeuille ; **Fonds les moins bien notés par MSCI ESG Research Source : MSCI ESG Research

au 30/12/2022 3

86%

7,78 2,8% 98%

Bnp Paribas Aqua-i 9,68 11,8% 98% Bnp Green Tigers-i 6,30

Schroder Intl-gl Clim Ch-cea 9,57 7,5% 97% R-co Valor 4Change Global Equity NI EUR

14,2%

7,5% 70%Dpam B Eq Sustble Food Trd-f 9,47 9,2% 94% Sycomore Europe Eco Sol-ic 7,94

Poids*
Couverture 

données ESG 
Fonds Note / 10 Poids*

Couverture 

données ESG 

Détails des notes (fonds notés directement ou indirectement par MSCI ESG Research)

Top 3 des notes ESG Bottom 3 des notes ESG**

Fonds Note / 10

23,87%

60,91%

4,14%
11,08%

Tendance des notes ESG sous-jacentes

Tendance Positive Tendance Stable

Tendance Négative Pas de Tendance

60% 

26% 

14% 

- - - - -

AAA AA A BBB BB B CCC Non
noté

Distribution des notes ESG des fonds

16%

31%

24%

12%

6%

1%
3%

8%

AAA AA A BBB BB B CCC Non
noté

Distribution des notes ESG sous-jacentes

2



1. Focus ESG: R-co OPAL 4Change Sustainable Trends

1.3 Reporting ESG R-co OPAL 4Change Sustainable Trends - Profil Environnemental

Taux de couverture des données carbone et transition énergétique : 99,7%

Source : MSCI ESG Research

au 30/12/2022 4

Bgf-sustain Enrgy-a2 Eur 525,09 15,4% 84,04 95,3%

Bnp Green Tigers-i 203,48 14,2% 31,17 98,8%

*en tCO2/M$ CA

**Poids du titre en portefeuille

***Intensité carbone en tCO2/M$ CA x Poids repondéré au sein de l’univers couvert par MSCI ESG Research (hors cash)

Dpam B Eq Sustble Food Trd-f 428,10 9,2% 39,38 91,3%

Les 10 fonds les plus

contributeurs aux émissions 

carbone représentent 99% des 

émissions du portefeuille

Top 3 des fonds les plus contributeurs en émissions de CO2

Fonds
Intensité 

carbone*
Poids**

Intensité 

carbone 

pondérée***

Couverture 

données 

carbone 

R-co OPAL 4Change 

Sustainable Trends
241,35

Réserves charbon

Focus Carbone: Analyse de l’intensité carbone 

(fonds notés directement ou indirectement par MSCI ESG Research)

Focus Transition énergétique

(fonds notés directement ou indirectement par MSCI ESG Research)

Intensité Carbone* Contribution par fonds Réserves de combustibles fossiles

MSCI World 138,58

4

35%

46%

18%
1%

Top 1 Top 5 Top 10 Others

3

61,6%

3,7%

11,6%

12,9%

10,2%

Catégories Low Carbon Transition

Neutre

Transition de Production

Transition Opérationnelle

Solutions

Asset Stranding

Indéterminé

du portefeuille est exposé aux réserves de combustibles

 fossiles au travers des sociétés présentes dans chacun des

 fonds du portefeuilleR-co OPAL 4Change Sustainable Trends

1,8%

du portefeuille est exposé aux réserves de charbon au

 travers des sociétés présentes dans chacun des fonds du portefeuille

 R-co OPAL 4Change Sustainable Trends

1,5%



Annexes

2



2. Annexes

2.1 Annexes

Définitions

Source : MSCI ESG Research

6

Réserves de combustibles fossiles:

Pourcentage des encours sous gestion du portefeuille exposé aux entreprises qui possèdent des réserves en combustibles fossiles. Les réserves en combustibles fossiles 

des entreprises sont basées sur l’existence de preuves démontrant la possession de réserves en combustibles fossiles, toutes industries confondues, y compris les 

entreprises qui possèdent moins de 50% d'un gisement de réserves. Les réserves en combustibles fossiles correspondent aux réserves avérées et probables pour le charbon 

et des réserves avérées pour le pétrole et le gaz naturel. Les preuves de possession de réserves utilisées comprennent les sociétés qui fournissent le volume exact des 

réserves et les sociétés qui font une déclaration de propriété quant à des réserves.

Réserves de charbon:

Pourcentage des encours sous gestion du portefeuille exposé à des entreprises qui fournissent des preuves de possession de charbon thermique, y compris celles qui 

possèdent moins de 50 % de cette réserve. La preuve de la possession de réserves comprend les sociétés fournissant le volume exact de cette réserve, et les sociétés 

faisant une déclaration sur leur possession de réserve. Le poids total de chaque entreprise signalée est inclus dans le calcul.

Catégorie Low Carbon Transition:

Le pourcentage de la valeur marchande du portefeuille exposée à une catégorie de transition à faibles émissions de carbone. 



2. Annexes

2.2 Annexes

Tableau de conversion des notes MSCI ESG Research

Source : MSCI ESG Research
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2. Annexes

2.3 Annexes

Méthodologie

Source : R&Co AM Europe

8

Notre méthodologie d’analyse et d’évaluation ESG s’appuie sur deux éléments :

1) La recherche extra-financière MSCI ESG Research :

Nous nous appuyons sur les notations ESG établies par MSCI ESG Research qui note les entreprises de CCC à AAA (AAA étant la meilleure note). La philosophie de 

notation de MSCI ESG Research repose en partie sur la matérialité des enjeux ESG, en ligne avec notre volonté d’intégrer les enjeux ESG dans nos analyses de convexité.

La recherche MSCI ESG Research s’appuie sur des données publiques, et repose notamment sur :

• Des données macroéconomiques et sectorielles publiées par des Etats, des ONG, et des Etablissements universitaires,

• Des données émanant directement des publications des sociétés étudiées : rapports annuels, rapports RSE, etc.

En synthèse, pour chaque enjeu ESG clef identifié (entre 3 et 8 selon l’industrie) par secteur :

• MSCI ESG Research évalue l’exposition de la société étudiée au risque envisagé (en fonction de son modèle d’affaires, de sa présence dans certains pays, etc.) et les 

politiques et actions mises en œuvre pour l’encadrer ;

• De la même manière, s’il s’agit d’une opportunité, au sein du secteur considéré, MSCI ESG Research étudie l’exposition de la société à l’opportunité envisagée et les 

initiatives mises en place pour l’adresser.

Les notes ainsi définies sur chaque enjeu clef sont sommées et pondérées en fonction de leur importance au sein du secteur considéré afin d’obtenir une note générale 

absolue (de 0 à 10/10). Les analystes de MSCI ESG Research procèdent ensuite à une distribution des notes au sein des secteurs étudiés (de CCC à AAA). Les notations 

ainsi obtenues sont relatives au sein de chaque secteur couvert. 

Dans leurs travaux de notation, les analystes MSCI ESG Research intègrent les éventuelles controverses auxquelles sont exposées les sociétés. Les notes ESG, revues a 

minima annuellement, peuvent être révisées de manière ad hoc pour intégrer une controverse. Les notations MSCI ESG Research nous permettent notamment de trier et de 

piloter nos univers d’investissement de manière transparente. 

Les notations sont attribuées secteur par secteur via une approche “Best-in-Class”.

Les principaux critères retenus dans l’analyse ESG des émetteurs se fondent sur la méthodologie de recherche MSCI ESG Research et sont :

• Pilier Environnemental : étude de l’exposition de la société à des risques et/ou opportunités environnementaux/les spécifiques à son secteur d’activité et des politiques 

/stratégies mise en œuvre pour y répondre. Exemples : risques physiques liés au changement climatique, encadrement des

déchets, stress hydrique...

• Pilier Social : étude de l’exposition de la société à des risques et/ou opportunités sociaux/les spécifiques à son secteur d’activité et des politiques/stratégies mise en œuvre 

pour y répondre. Exemples : formation des salariés, sécurité des produits, audit des pratiques de production de la chaîne d’approvisionnement...

• Pilier Gouvernance : étude des instances de contrôle (ex : niveau d’indépendance du conseil, pratiques comptables, etc.) et des pratiques en matière de gouvernance. 

Exemples : politique anti-corruption, etc.



2. Annexes

2.3 Annexes

Méthodologie

Source : R&Co AM Europe
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Pour établir la note ESG d’un OPC, MSCI ESG Research procède en trois étapes : 

Calculer la "note moyenne ESG pondérée du fonds" sur la base des scores disponibles par émetteur . Si un émetteur n’a pas de score ESG disponible, il est sorti du 

périmètre de calcul et le reste des émetteurs  notés ESG sont rebasés à 100 ;

Calculer une prime positive ou négative en fonction du momentum des ratings des émetteurs et de l’exposition à des émetteurs mal notés ;

La note ESG finale d’un OPC est égale au produit de sa note moyenne ESG précédemment calculée, par la prime.

2) Nos travaux de recherche interne :

L’équipe Investissement Durable, les analystes financiers et les gérants s’investissent dans la compréhension, l’analyse et l’appréciation des risques et opportunités ESG 

spécifiques à des secteurs d’activité, des valeurs et des fonds.

Nos décisions d’investissement et le pilotage des portefeuilles s’appuient non seulement sur la recherche MSCI ESG Research mais également sur nos propres travaux 

d’analyse financière et extra financière.

Notre due diligence comprend 3 axes d’analyse à savoir, l’ESG/ISR, la DDO (due diligence opérationnelle) et la DDI (due diligence d’investissement). L’axe d’analyse ESG se 

focalise plus précisément sur : 

• La prise en compte des risques et des opportunités liés au changement climatique au sein de la société de la gestion ;

• La gestion des ressources humaines et développement du capital humain ;

• La gouvernance ;

• Les politiques d’engagement mises en œuvre par les sociétés de gestion ;

• Le processus d’investissement responsable du fonds.



Disclaimer

Source : R&Co AM Europe
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• MSCI ESG Research : 

Although Rothschild & Co Asset Management Europe information providers, including without limitation, MSCI ESG Research LLC and its affiliates (the “ESG Parties”), obtain 

information (the "Information") from sources they  consider reliable, none of the ESG Parties warrants or guarantees the originality, accuracy and/or completeness of any data 

herein and expressly disclaim all express or implied warranties, including those of merchant ability and fitness for a particular purpose.

The Information may only be used for your internal use, may not be reproduced or redisseminated in any form and may not be used as a basis, or a component of, any 

financial instruments or products or indices. Further, none of the Information can in and of it self be used to determine which securities to buy or sell or when to buy or sell 

them. None of the ESG Parties shall have any liability for any errors or omissions in connection with any data herein, or any liability for any direct, indirect, special, punitive, 

consequential or any other damages (including lost profits) even if notified of the possibility of such damages.

• Rothschild & Co Asset Management Europe :

Les éléments présentés dans ce document ne sont pas définitifs et sont pour certains encore à un stade de projet. Le process ici présenté peut évoluer dans le temps sur 

simple décision de Rothschild & Co Asset Management Europe. 

Les informations, commentaires et analyses contenus dans ce document sont considérés comme légitimes et correctes le jour de leur publication et sont susceptibles 

d’évoluer à tout moment. Ils sont fournis à titre purement informatif et ne sauraient être considérés comme un conseil en placement, un conseil fiscal, une recommandation ou 

un conseil en investissement. Les informations ne présument pas de l’adéquation de l’OPC présenté au profil et à l’expérience de chaque investisseur individuel. Rothschild 

& Co Asset Management Europe ne saurait être tenu responsable d’aucune décision prise sur le fondement des éléments contenus dans ce document ou inspirée par eux. 

L’investissement dans des parts ou actions de tout OPC n’est pas exempt de risques. Les informations présentées ne sont pas destinées à être diffusées et ne constituent en 

aucun cas une invitation à destination de ressortissants des États-Unis ou de leurs mandataires. Les parts ou actions de l’OPC présenté dans ce document ne sont pas et ne 

seront pas enregistrées aux États-Unis en application du U.S. Securities Act de 1933. Ces parts ou actions ne doivent ni être offertes, vendues ou transférées aux États-Unis 

ni bénéficier, directement ou indirectement, à une “U.S. Person”. 

Avant tout investissement, il est impératif de lire attentivement le DICI et prospectus de l’OPC. Le DICI/prospectus complet est disponible sur notre site Internet : 

www.am.eu.rothschildandco.com. 

Toute reproduction partielle ou totale de ce document est interdite, sans l’autorisation préalable de Rothschild & Co Asset Management Europe.

Édité par Rothschild & Co Asset Management Europe, Société de gestion de portefeuille au capital de 1 818 181,89 euros, 29, avenue de Messine – 75008 Paris. Agrément 

AMF N° GP 17000014, RCS Paris 824 540 173.
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R-co OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE
TRENDS
Fonds Commun de Placement

Société de Gestion :
Rothschild & Co Asset Management Europe

29, avenue de Messine

75008 Paris

Attestation du Commissaire aux Comptes relative à la

composition de l’actif

au 30 décembre 2022

_______________________________

En notre qualité de commissaire aux comptes du Fonds Commun de Placement R-co OPAL
4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS  et en application des dispositions prévues par l'article L
214-17 du Code monétaire et financier relatives au contrôle de la composition de l’actif,
nous avons établi la présente attestation sur les informations figurant dans la composition

de l’actif au 30 décembre 2022 ci-jointe.

Ces informations ont été établies sous la responsabilité de la société de gestion. Il nous

appartient de nous prononcer sur la cohérence des informations contenues dans la
composition de l’actif avec la connaissance que nous avons de l’OPC acquise dans le cadre
de notre mission de certification des comptes annuels.

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la
doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à

cette mission. Ces diligences, qui ne constituent ni un audit ni un examen limité, ont
consisté essentiellement à réaliser des procédures analytiques et des entretiens avec les
personnes qui produisent et contrôlent les informations données.

Sur la base de nos travaux, nous n’avons pas d’observation à formuler sur la cohérence des
informations figurant dans le document joint avec la connaissance que nous avons de l’OPC
acquise dans le cadre de notre mission de certification des comptes annuels.

A Paris La Défense, le 02 février 2023

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Olivier GALIENNE
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                                                                                      Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)

Stock : Stock admi principal    au 30/12/22                                                           Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore 
PORTEFEUILLE : 1256     R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS         VL VALIDEE              Devise du portefeuille : EUR          (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE  , Tris : BVAL04)

        V  A  L  E  U  R          STATUTS   DOSSIER          QUANTITE ET       DEV      P.R.U EN DEVISE  DATE         COURS        I      <-------------        Devise du portefeuille           ------------->     PRCT
                                  VAL/LIGNE                 EXPR. QUANTITE     COT     ET EXPR. COURS    COTA         VALEUR       F   PRIX REVIENT TOTA   VALEUR BOURSIERE    COUPON COURU TOTA   PLUS OU MOINS VAL  ACT NET

III - Titres d'OPCVM                                                                                                    
          OPCVM français à vocation générale                                                                                      
                              DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
FR0010678433 BNP PARIBAS AQUA-I                                  160.        P EUR     60578.3685    M 29/12/22     63420.25       O         9,692,538.96       10,147,240.00                0.00          454,701.04  11.75

          OPCVM européens coordonnés et assimilables                                                                              
                              DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
LU1557120315 AXAWF Fr Social Prog                             70,500.        P EUR       139.1662    M 30/12/22       126.3        Y         9,811,215.00        8,904,150.00                0.00         -907,065.00  10.31
LU0171289902 BRFG NEW A2 C.2DEC                              935,000.        P EUR        13.2178    M 30/12/22        14.21       O        12,358,611.14       13,286,350.00                0.00          927,738.86  15.39
BE0948504387 DPAM IN B EQ AGRI CF                             40,000.        P EUR       169.5951    M 29/12/22       199.26       O         6,783,804.93        7,970,400.00                0.00        1,186,595.07   9.23
LU0340558823 PICTET TIMBER I EUR                              34,000.        P EUR       196.3623    M 30/12/22       226.73       O         6,676,317.24        7,708,820.00                0.00        1,032,502.76   8.93
FR00140019O2 R-CO VAL 4CG GL E NI                              2,500.        P EUR       996.416     M 29/12/22       979.23       5         2,491,040.00        2,448,075.00                0.00          -42,965.00   2.84
LU0302447452 SISF-GL CL C-CEURA                              225,000.        P EUR        31.3189    M 30/12/22        28.6619     O         7,046,745.87        6,448,927.50                0.00         -597,818.37   7.47
LU1183791281 SYCMORE ECO-I                                    40,000.        P EUR       173.9684    M 29/12/22       162.811      O         6,958,736.49        6,512,440.00                0.00         -446,296.49   7.54
                              SOUS TOTAL DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
                                                                                                          CUMUL (EUR)                       52,126,470.67       53,279,162.50                0.00        1,152,691.83  61.71

                              DEVISE VALEUR :   USD   DOLLAR US
LU0823438493 B P GREEN TIGERS I C                             67,000.        P USD       233.9161    M 30/12/22       195.24       Y        14,252,348.86       12,264,279.02                0.00       -1,988,069.84  14.20

          Autres OPC non cotés                                                                                                    
                              DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
LU2036822042 CPRINVSOIM IEA                                   52,000.        P EUR       128.8324    M 29/12/22       114.02       5         6,699,284.28        5,929,040.00                0.00         -770,244.28   6.87
LU0234965001 ROBECO-PROPERTY EQ-I                             23,000.        P EUR       192.3047    M 29/12/22       193.6        O         4,423,007.46        4,452,800.00                0.00           29,792.54   5.16
                              SOUS TOTAL DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
                                                                                                          CUMUL (EUR)                       11,122,291.74       10,381,840.00                0.00         -740,451.74  12.02

III - Titres d'OPCVM
                                                                                                          CUMUL (EUR)                       87,193,650.23       86,072,521.52                0.00       -1,121,128.71  99.69

VIII - TRESORERIE                                                                                                       
          Dettes et créances                                                                                                      
                    Frais de gestion                                                                                                        
                              DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
FGPREUR      Frais gest. rétro.                               25,225.42        EUR         1.          30/12/22         1.                      25,225.42           25,225.42                0.00                0.00   0.03
FGPVFC1EUR   Frais de Gest. Fixe                            -105,339.25        EUR         1.          30/12/22         1.                    -105,339.25         -105,339.25                0.00                0.00  -0.12
                              SOUS TOTAL DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
                                                                                                          CUMUL (EUR)                          -80,113.83          -80,113.83                0.00                0.00  -0.09

          Disponibilités                                                                                                          
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                                                                                      Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)

Stock : Stock admi principal    au 30/12/22                                                           Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore 
PORTEFEUILLE : 1256     R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS         VL VALIDEE              Devise du portefeuille : EUR          (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE  , Tris : BVAL04)

        V  A  L  E  U  R          STATUTS   DOSSIER          QUANTITE ET       DEV      P.R.U EN DEVISE  DATE         COURS        I      <-------------        Devise du portefeuille           ------------->     PRCT
                                  VAL/LIGNE                 EXPR. QUANTITE     COT     ET EXPR. COURS    COTA         VALEUR       F   PRIX REVIENT TOTA   VALEUR BOURSIERE    COUPON COURU TOTA   PLUS OU MOINS VAL  ACT NET

                    Avoirs en france                                                                                                        
                              DEVISE VALEUR :   EUR   EURO
BQRCEUR      ROTHSCHILD MM                                   342,275.54        EUR         1.          30/12/22         1.                     342,275.54          342,275.54                0.00                0.00   0.40

                              DEVISE VALEUR :   USD   DOLLAR US
BQRCUSD      ROTHSCHILD MM                                     8,495.97        USD         1.02679977  30/12/22         0.9375586                8,723.66            7,965.47                0.00             -758.19   0.01

                    Avoirs en france
                                                                                                          CUMUL (EUR)                          350,999.20          350,241.01                0.00             -758.19   0.41

VIII - TRESORERIE
                                                                                                          CUMUL (EUR)                          270,885.37          270,127.18                0.00             -758.19   0.31

  PORTEFEUILLE : R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS (1256  )
                                                                                                             (EUR)                          87,464,535.60       86,342,648.70                0.00       -1,121,886.90 100.00
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                                                                                      Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)

Stock : Stock admi principal    au 30/12/22                                                           Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore 
PORTEFEUILLE : 1256     R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS         VL VALIDEE              Devise du portefeuille : EUR          (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE  , Tris : BVAL04)

                                                                                                                                                                                                                            
                                  Portefeuille titres :           86,072,521.52                                                                                                                                             
                                                                                                                                                                                                                            
                                  Frais de gestion du jour                                                                                                                                                                  
                                          Frais de Gest. Fixe  :                3,430.19        EUR                                                                                                                         
                                                                                                                                                                                                                            
                                  Frais de gestion charge Entreprise                                                                                                                                                        
                                          FRAIS MAXIMUM        :                4,731.29        EUR                                                                                                                         
                                                                                                                                                                                                                            
  Part                                Devise     Actif net         Nombre de parts     Valeur liquidative        Coefficient      Coeff resultat  Change                Prix std Souscript.         Prix std Rachat         
  C1 FR0010035592 R-CO OPAL 4CH SU T C EUR        86,342,648.70      40,672.222                   2,122.89      100.                                                          2,197.19                 2,091.05             
                                                                                                                                                                                                                            
                                  Actif net total en EUR :        86,342,648.70                                                                                                                                             
                                                                                                                                                                                                                            
                                  Precedente VL en date du 29/12/22 :                                                                                                                                                       
                                                                                                                                                                                                                            
                                     C1     R-CO OPAL 4CH SU T C             Prec. VL :          2,122.61       (EUR)            Variation :    +0.013%                                                                     
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                                                                                      Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)

Stock : Stock admi principal    au 30/12/22                                                           Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore 
PORTEFEUILLE : 1256     R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS         VL VALIDEE              Devise du portefeuille : EUR          (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE  , Tris : BVAL04)

                                                                                                                                                                
                                                         COURS DES DEVISES UTILISEES                                                                            
                                                                                                                                                                
                       par la valorisation                         par l'inventaire              par la valorisation précédente                 variation       
                                                                                                                                                                
   Cours  EUR en USD :     1.0666             cotation :  30/12/22          0.                     1.0649            cotation :  29/12/22          0.15964       

                                                                                                                                            
                                                         COURS INVERSES DES DEVISES UTILISEES                                               
                                                                                                                                            
                       par la valorisation                         par l'inventaire              par la valorisation précédente             
                                                                                                                                            
   Cours  USD en EUR :     0.9375585974       cotation :  30/12/22          0.                     0.9390553103      cotation :  29/12/22    
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Aux porteurs de parts du FCP R-co OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS , 

 

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 R-co OPAL 

4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS  constitué sous forme de fonds commun de placement 

(FCP) relatifs à l’exercice clos le 30 décembre 2022, 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. 
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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. 

 

 

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 2022 à la date d’émission de notre rapport.  

 

Justification des appréciations 

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 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, notamment pour ce 

qui concerne les instruments financiers en portefeuille et sur la présentation d’ensemble des 

comptes, au regard du plan comptable des organismes de placement collectif à capital 

variable. 

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. 
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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 

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.823-10-1 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 14 avril 2023 

  Le Commissaire aux Comptes 

  Deloitte & Associés 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  Olivier GALIENNE 
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BILAN ACTIF AU 30/12/2022 EN EUR 

30/12/2022 31/12/2021

IMMOBILISATIONS NETTES 0,00 0,00
DÉPÔTS 0,00 0,00
INSTRUMENTS FINANCIERS 86 072 521,52 102 382 534,18
Actions et valeurs assimilées 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 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 0,00 0,00
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00

Titres de créances négociables 0,00 0,00
Autres titres de créances 0,00 0,00

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Organismes de placement collectif 86 072 521,52 102 382 534,18

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 75 690 681,52 83 519 974,18

Autres Fonds destinés à des non professionnels et équivalents d'autres pays 
Etats membres de l'UE 0,00 0,00

Fonds professionnels à vocation générale et équivalents d'autres Etats 
membres de l'UE et organismes de titrisations cotés 0,00 0,00

Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats 
membres de l'UE et organismes de titrisations non cotés 10 381 840,00 18 862 560,00

Autres organismes non européens 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00

Créances représentatives de titres reçus en pension 0,00 0,00
Créances représentatives de titres prêtés 0,00 0,00
Titres empruntés 0,00 0,00
Titres donnés en pension 0,00 0,00
Autres opérations temporaires 0,00 0,00

Instruments financiers à terme 0,00 0,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00

Autres instruments financiers 0,00 0,00
CRÉANCES 25 225,42 14 742,43
Opérations de change à terme de devises 0,00 0,00
Autres 25 225,42 14 742,43

COMPTES FINANCIERS 350 241,01 240 773,19
Liquidités 350 241,01 240 773,19

TOTAL DE L'ACTIF 86 447 987,95 102 638 049,80
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BILAN PASSIF AU 30/12/2022 EN EUR 

30/12/2022 31/12/2021

CAPITAUX PROPRES

Capital 82 803 845,12 92 008 224,45

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) 0,00 0,00

Report à nouveau (a) 0,00 0,00

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) 4 795 656,82 11 783 557,27

Résultat de l’exercice (a,b) -1 256 853,24 -1 269 185,05

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 86 342 648,70 102 522 596,67
* Montant représentatif de l'actif net

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

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00

Dettes représentatives de titres donnés en pension 0,00 0,00

Dettes représentatives de titres empruntés 0,00 0,00

Autres opérations temporaires 0,00 0,00

Instruments financiers à terme 0,00 0,00

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

Autres opérations 0,00 0,00

DETTES 105 339,25 115 453,13
Opérations de change à terme de devises 0,00 0,00

Autres 105 339,25 115 453,13

COMPTES FINANCIERS 0,00 0,00
Concours bancaires courants 0,00 0,00

Emprunts 0,00 0,00

TOTAL DU PASSIF 86 447 987,95 102 638 049,80

(a) Y compris comptes de régularisation

(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice
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HORS-BILAN AU 30/12/2022 EN EUR 

30/12/2022 31/12/2021

OPÉRATIONS DE COUVERTURE 0,00 0,00

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés 0,00 0,00

Engagement sur marché de gré à gré 0,00 0,00

Autres engagements 0,00 0,00

AUTRES OPÉRATIONS 0,00 0,00

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés 0,00 0,00

Engagement sur marché de gré à gré 0,00 0,00

Autres engagements 0,00 0,00
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COMPTE DE RÉSULTAT AU 30/12/2022 EN EUR 

30/12/2022 31/12/2021

Produits sur opérations financières

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 0,00 0,00

Produits sur actions et valeurs assimilées 0,00 0,00

Produits sur obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00

Produits sur titres de créances 0,00 0,00

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00

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

Autres produits financiers 0,00 0,00

TOTAL (1) 0,00 0,00

Charges sur opérations financières
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00

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

Charges sur dettes financières 2 486,33 10 612,67

Autres charges financières 0,00 0,00

TOTAL (2) 2 486,33 10 612,67

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) -2 486,33 -10 612,67
Autres produits (3) 0,00 0,00

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 1 239 307,62 1 104 027,91

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4) -1 241 793,95 -1 114 640,58
Régularisation des revenus de l'exercice (5) -15 059,29 -154 544,47

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (6) 0,00 0,00

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 - 6) -1 256 853,24 -1 269 185,05
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ANNEXES AUX COMPTES ANNUELS 

1. Règles et méthodes comptables 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

- TCN dont l'échéance est inférieure ou égale à 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor) ;
- TCN dont l'échéance est supérieure à 1 an : Taux des Bons du Trésor à intérêts Annuels Normalisés (BTAN) 
ou taux de l'OAT (Obligations Assimilables du Trésor) de maturité proche pour les durées les plus longues.

Les Titres de Créances Négociables d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois pourront être 
évalués selon la méthode linéaire.

Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de France 
ou les spécialistes des bons du Trésor.
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OPC détenus :
Les parts ou actions d'OPC seront valorisées à la dernière valeur liquidative connue.

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

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

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

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

Instruments financiers à terme :

Instruments financiers à terme négociés sur un marché réglementé ou assimilé :
Les instruments financiers à terme négociés sur les marchés réglementés sont valorisés au cours de 
compensation du jour.

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

Les Swaps :

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

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

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

Engagements Hors Bilan :

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

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

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

Le cumul de ces frais respecte le taux de frais maximum de l'actif net indiqué dans le prospectus ou le 
règlement du fonds :
FR0010035592 - Part R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR : Taux de frais maximum 
de 2,00 % l'an des actifs nets quotidiens
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La rétrocession de frais de gestion à percevoir est prise en compte à chaque valeur liquidative. Le montant 
provisionné est égal à la quote-part de rétrocession acquise sur la période concernée.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables
Les sommes distribuables sont constituées par :

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

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

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

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

Parts R-CO OPAL 4CHANGE 
SUSTAINABLE TRENDS Part C 

EUR 
Capitalisation Capitalisation
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2. ÉVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 30/12/2022 EN EUR 

30/12/2022 31/12/2021

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 102 522 596,67 79 612 657,22

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) 10 212 940,20 24 308 255,01

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) -9 374 619,38 -21 407 638,24

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 4 958 463,37 11 698 754,56

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -119 965,17 -920 398,46

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme 0,00 0,00

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme 0,00 0,00

Frais de transactions -128 931,97 -12 687,25

Différences de change 797 517,65 -13 557,36

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers -21 283 508,72 10 371 901,77

Différence d'estimation exercice N -1 562 552,15 19 720 956,57

Différence d'estimation exercice N-1 -19 720 956,57 -9 349 054,80

Variations de la différence d'estimation des instruments financiers à terme 0,00 0,00

Différence d'estimation exercice N 0,00 0,00

Différence d'estimation exercice N-1 0,00 0,00

Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes 0,00 0,00

Distribution de l'exercice antérieur sur résultat 0,00 0,00

Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation -1 241 793,95 -1 114 640,58

Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur plus et moins-values nettes 0,00 0,00

Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur résultat 0,00 0,00

Autres éléments -50,00 (**) -50,00 (*)

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE 86 342 648,70 102 522 596,67

(*) N : Frais de certification annuelle d'un LEI : -50€.

(**) N : Frais de certification annuelle d'un LEI : -50€.
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3. COMPLÉMENTS D’INFORMATION 

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ÉCONOMIQUE DES INSTRUMENTS FINANCIERS 

Montant %

ACTIF

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES 0,00 0,00

TITRES DE CRÉANCES
TOTAL TITRES DE CRÉANCES 0,00 0,00

PASSIF

OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS
TOTAL OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS 0,00 0,00

HORS-BILAN

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE 0,00 0,00

AUTRES OPÉRATIONS
TOTAL AUTRES OPÉRATIONS 0,00 0,00
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3.2. VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN 

Taux fixe % Taux variable % Taux révisable % Autres %

ACTIF

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

Obligations et valeurs assimilées 0,00 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 0,00

Opérations temporaires sur titres 0,00 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 0,00 350 241,01 0,41

PASSIF

Opérations temporaires sur titres 0,00 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 0,00

HORS-BILAN

Opérations de couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

3.3. VENTILATION PAR MATURITÉ RÉSIDUELLE DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-
BILAN(*) 

< 3 mois % ]3 mois - 1 an] % ]1 - 3 ans] % ]3 - 5 ans] % > 5 ans %

ACTIF

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligations et valeurs 
assimilées 0,00 0,00 0,00 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 0,00 0,00 0,00
Opérations 
temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Comptes financiers 350 241,01 0,41 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

HORS-BILAN
Opérations de 
couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
(*) Les positions à terme de taux sont présentées en fonction de l'échéance du sous-jacent.
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3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'ÉVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF 
ET DE HORS-BILAN (HORS EUR) 

Devise 1
USD

Devise 2 Devise 3 Devise N
Autre(s)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF

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

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

Obligations et valeurs assimilées 0,00 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 0,00

OPC 12 264 279,02 14,20 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 0,00

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Comptes financiers 7 965,47 0,01 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 0,00

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

Dettes 0,00 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 0,00

HORS-BILAN

Opérations de couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

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

3.5. CRÉANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE 

Nature de débit/crédit 30/12/2022

CRÉANCES
Rétrocession de frais de gestion 25 225,42

TOTAL DES CRÉANCES 25 225,42
DETTES

Frais de gestion fixe 105 339,25

TOTAL DES DETTES 105 339,25
TOTAL DETTES ET CRÉANCES  -80 113,83
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3.6. CAPITAUX PROPRES 

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés 

En parts En montant

Part R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR
   

Parts souscrites durant l'exercice 4 501,5572 10 212 940,20

Parts rachetées durant l'exercice -4 168,5920 -9 374 619,38

Solde net des souscriptions/rachats 332,9652 838 320,82

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 40 672,2220
   

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat 

En montant
  

Part R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises 0,00

Commissions de souscription acquises 0,00

Commissions de rachat acquises 0,00
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3.7. FRAIS DE GESTION 

30/12/2022
  

Parts R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR 

Commissions de garantie 0,00

Frais de gestion fixes 1 316 880,05

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,45

Rétrocessions des frais de gestion 77 572,43
  

3.8. ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNÉS 

3.8.1. Garanties reçues par l’OPC :

Néant

3.8.2. Autres engagements reçus et/ou donnés :

Néant
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3.9. AUTRES INFORMATIONS 

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

30/12/2022

Titres pris en pension livrée 0,00

Titres empruntés 0,00

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

30/12/2022

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine 0,00

Instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan 0,00

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

Code ISIN Libellé 30/12/2022

Actions 0,00

Obligations 0,00

TCN 0,00

OPC 2 448 075,00

FR00140019O2 R-CO VALOR 4CHANGE GLOBAL EQUITY NI EUR 2 448 075,00

Instruments financiers à terme 0,00

Total des titres du groupe 2 448 075,00
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3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES 

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

30/12/2022 31/12/2021

Sommes restant à affecter

Report à nouveau 0,00 0,00
Résultat -1 256 853,24 -1 269 185,05

Total -1 256 853,24 -1 269 185,05

30/12/2022 31/12/2021

Parts R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR 

Affectation
Distribution 0,00 0,00
Report à nouveau de l'exercice 0,00 0,00
Capitalisation -1 256 853,24 -1 269 185,05

Total -1 256 853,24 -1 269 185,05
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Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values 
nettes 

30/12/2022 31/12/2021

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de l'exercice 4 795 656,82 11 783 557,27
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice 0,00 0,00

Total 4 795 656,82 11 783 557,27

30/12/2022 31/12/2021

Parts R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR 

Affectation

Distribution 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00
Capitalisation 4 795 656,82 11 783 557,27

Total 4 795 656,82 11 783 557,27
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3.11. TABLEAU DES RÉSULTATS ET AUTRES ÉLÉMENTS CARACTÉRISTIQUES DE 
L'ENTITÉ AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES 

31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022

Actif net Global 
en EUR 59 345 904,62 66 465 210,90 79 612 657,22 102 522 596,67 86 342 648,70

Parts R-CO 
OPAL 
4CHANGE 
SUSTAINABLE 
TRENDS Part C 
EUR en EUR 

Actif net 58 075 448,15 65 099 263,03 78 516 306,76 102 522 596,67 86 342 648,70

Nombre de titres 36 244,0000 32 746,0000 39 324,0000 40 339,2568 40 672,2220

Valeur liquidative 
unitaire 1 602,35 1 988,01 1 996,65 2 541,51 2 122,89

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

34,22 88,75 64,53 292,11 117,90

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

-16,75 -18,77 -19,03 -31,46 -30,90

Parts R-CO 
OPAL BIENS 
REELS F EUR 
en EUR 

Actif net 1 270 456,47 1 365 947,87 1 096 350,46 0,00 0,00

Nombre de titres 14 755,79000 12 857,73000 10 331,99000 0,00 0,00

Valeur liquidative 
unitaire 86,10 106,24 106,11 0,00 0,00

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

1,84 4,75 3,43 0,00 0,00

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

-1,42 -1,54 -1,53 0,00 0,00
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3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS EN EUR 

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou 
nominal Valeur actuelle % Actif 

Net
Organismes de placement collectif

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

DPAM INVEST B EQUITIES AGRIVALUE CF EUR 40 000 7 970 400,00 9,23
TOTAL BELGIQUE 7 970 400,00 9,23

FRANCE
BNP PARIBAS AQUA-I EUR 160 10 147 240,00 11,75
R-CO VALOR 4CHANGE GLOBAL EQUITY NI EUR EUR 2 500 2 448 075,00 2,83

TOTAL FRANCE 12 595 315,00 14,58
LUXEMBOURG

AXA World Funds - Framlington Social Progress I Capitalisati EUR 70 500 8 904 150,00 10,31
BNP PARIBAS GREEN TIGERS I Capitalisation USD 67 000 12 264 279,02 14,20
BRGF NEW ENER.FD A2 C.EUR 2DEC EUR 935 000 13 286 350,00 15,39
PICTET TIMBER CL.I EUR EUR 34 000 7 708 820,00 8,93
Schroder International Selection Fund Global Climate Change EUR 225 000 6 448 927,50 7,47
SYCOMORE ECO SOLUTIONS-I CAP EUR 40 000 6 512 440,00 7,55

TOTAL LUXEMBOURG 55 124 966,52 63,85
TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non 
professionnels et équivalents d'autres pays 75 690 681,52 87,66

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

LUXEMBOURG
CPR INVEST - Social Impact - I EUR Acc EUR 52 000 5 929 040,00 6,87
Robeco Capital Growth Funds SICAV - Robeco Property Equities EUR 23 000 4 452 800,00 5,16

TOTAL LUXEMBOURG 10 381 840,00 12,03
TOTAL Autres Fonds d’investissement professionnels et 
équivalents d'autres Etats membres UE et organismes de 
titrisations non cotés

10 381 840,00 12,03

TOTAL Organismes de placement collectif 86 072 521,52 99,69
Créances 25 225,42 0,03
Dettes -105 339,25 -0,13
Comptes financiers 350 241,01 0,41
Actif net 86 342 648,70 100,00

 

 

Parts R-CO OPAL 4CHANGE SUSTAINABLE TRENDS Part C EUR EUR 40 672,2220 2 122,89
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