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

Au niveau de CONSERVATEUR GESTION VALOR, l’activité exercée par la société de gestion et l’univers 
d’investissement couvert décrits dans le rapport 2022, n’ont pas subi de modifications au titre de 2023. 

Le 01 juillet 2022, le fonds FLEXIVALOR fait l’objet d’une modification de la méthode de calcul de la commission de 
surperformance afin de se conformer à la nouvelle méthodologie établie dans les orientations de l’ESMA (ESMA34-39-
992) et intégrée dans la doctrine AMF.

Le 31 décembre 2022, Les Prospectus des fonds CONGREGATION INVESTISSEMENT et FLEXIVALOR intègrent les 
annexes précontractuelles SFDR selon les textes devant entrer en application au 01 janvier 2023.

Le 04 janvier 2023, la Société de Gestion donne la possibilité au fonds FLEXIVALOR d’investir dans des fonds gérés par 
la CONSERVATEUR GESTION VALOR.

Le 02 mars 2023, un rectificatif au règlement délégué (UE) de la Commission du 31 octobre 2022 modifient et rectifient 
les normes techniques de réglementation définies dans le règlement délégué (UE) 2022/1288 en ce qui concerne le 
contenu et la présentation des informations à publier dans les documents précontractuels et les rapports périodiques 
relatifs aux produits financiers qui investissent dans des activités économiques durables sur le plan environnemental. Les 
Sociétés de Gestion doivent mettre à jour les informations à fournir dans leurs documents précontractuels et 
périodiques (site internet et rapports périodiques) concernant l’exposition de leurs OPC Article 8 ou 9 de la Directive 
SFDR, et les investissements dans les activités liées au gaz fossile et à l’énergie nucléaire.

Le 10 mai 2023 et afin de se conformer à l’instruction 2011-19 (OPCVM) et 2011-20 (FIA) et l’annexe XIV « Plan type 
Prospectus », une mise à jour des Prospectus a été effectuée afin d’intégrer une mention particulière sur la dérogation 
permettant d'investir au-delà des ratios de 5-10-40 dans des titres garantis en indiquant les États, les collectivités 
publiques territoriales et les organismes internationaux à caractère public dans lesquels ils ont l'intention de placer ou 
ont placé plus de 35 % de leurs actifs, notamment la France, de l’Allemagne, de l’Italie, de l’Espagne, de la Belgique, ou 
tout autre pays de la zone Euro, des Etats-Unis, du Royaume-Unis, du Japon, de la Suisse.
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3. RAPPORT DE GESTION
3. Rapport de gestion

Macro-économie et évolution des marchés

Entre résurgences de craintes liées à l’épidémie de Covid19 et la guerre en Ukraine, l’année 2022 a été marquée par 
des incertitudes et des bouleversements majeurs, en particulier sur les taux d’intérêt.

La Russie envahit l’Ukraine le 24 février 2022. La guerre ajoute une pression supplémentaire sur les prix des matières 
premières. Dans les mois qui suivent, la guerre s’enlise et l’escalade verbale ne cesse de s’aggraver. 

En mai, l’inflation devient officiellement le cheval de bataille des banques centrales pendant que les taux atteignent des 
records sur les marchés. 

En septembre, l’inflation s’inscrit à nouveau en hausse et atteint 10% en Europe sur an. En conséquence, les banques 
centrales poursuivent leur resserrement monétaire et annoncent une nouvelle hausse de taux de 0.75%. 

Les marchés actions rebondissent début 2023, tirés par le secteur de la technologie, après des indicateurs économiques 
aux Etats-Unis montrant des signes d’une inflexion de l’inflation. Cependant, la faillite de la Silicon Valley Bank redistribue 
les cartes. La FED a revu sa politique monétaire après l’apparition de craintes concernant la stabilité du secteur bancaire 
aux Etats-Unis. En Europe, le rachat de Crédit Suisse par UBS ne perturbe par la BCE qui poursuit ses hausses de taux, 
affirmant que les banques européennes sont solides.

En juin 2023, la banque centrale américaine a marqué une pause dans ses hausses de taux suite aux craintes d’un « hard 
landing ». Cependant, Jérome Powell maintient un discours « hawkish » et affirme qu’il s’agit simplement d’une pause et 
que de nouvelles hausses sont à prévoir. De son côté, la BCE a de nouveau relevé ses trois taux directeurs de 25 bps 
lors de la dernière réunion. Elle considère que l’inflation « devrait rester trop forte pendant une trop longue période ».
 
Sur la période, les marchés actions affichent une performance marquée tandis que le crédit « investment grade » stagne, 
conséquence du resserrement monétaire (performances exprimées dans leur devise d’origine, dividendes réinvestis du 
31/03/2022 au 31/03/2023) : 

- Les actions européennes augmentent de +30,59% (Eurostoxx 50) et les actions françaises de +28,91% (CAC40)
- La dette de meilleure notation recule légèrement de –0,01%
- La dette française à 10 ans passe d’un rendement de 1,92% à 2,93%, de 1,34% à 2,39% en Allemagne et de 3,01% 

à 3,84% aux Etats-Unis.

Politique de Gestion 

1. Actions

Dans ce contexte incertain impliquant un ralentissement de l’économie mondiale, une inflation galopante, et des 
incertitudes géopolitiques toujours plus fortes nous avons maintenu le profil défensif du fonds.

Notre approche prudente nous a fait débuter la période avec une exposition sur les actions de 49% contre 60% 
pour l’indice de référence, avec une surpondération sur les secteurs défensifs tels que la santé (+10%) et les 
télécommunications (+5%). 

En septembre, les chiffres économiques montrent des signes d’une inflexion de l’inflation, conséquence des 
restrictions monétaires des banques centrales. C’est l’occasion pour la gestion de revenir vers des secteurs plus 
cycliques, notamment la technologie, en investissant dans des valeurs comme Dassault Systemes, Salesforce ou encore 
ASML. Au cours du mois de novembre, les marchés actions ont continué leur mouvement haussier entamé en octobre 
estimant que la banque centrale américaine est proche d’un pivot dans sa politique monétaire. Cette situation a été très 
favorable au positionnement « croissance » du fonds, un segment souffrant de la hausse des taux depuis le début de 
l’année. 

En 2023, nous profitons du rallye du début d’année pour prendre nos profits sur la technologie et nous réorienter 
vers des secteurs plus défensifs. En mars/avril, nous tirons avantage de la fragilité du secteur bancaire, engendrée par la 
faillite de Crédit Suisse et de la Sillicon Valley Bank, pour réduire notre nette sous pondération aux banques (-8%). 
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A fin juin 2023, le fonds est surexposé au secteur de la santé (+7%), des télécommunications (+6%) et des services 
aux collectivités (+4%). Nous sommes également sous investis à l’énergie (-2%) et à la consommation discrétionnaire (-
14%). 

2. Taux et crédit

La poche de taux et de crédit a été investie en OPCs monétaires, ainsi qu’en obligataire court terme. 

3. Couverture

Il n’y a pas de couverture en futures actions dans le fonds à ce jour.

4. Change 

Notre exposition au risque de change est restée faible sur le GBP (un peu en dessous de 2%), et notre exposition 
en USD a été partiellement couverte tout au long de l’exercice. 

Evolution de la performance

Période du 30 juin 2022 au 30 juin 2023

Source : Conservateur Gestion Valor 

Performances
Nom du fonds Type Part

Fonds Indicateur 
Comparaison Ecart

Capitalisante 8,72% 18,74% -10,02%
Flexivalor

Distribuante 8,73% 18,74% -10,01%

Source : Conservateur Gestion Valor 
Performance calculée dividende réinvesti pour la part distribuante

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
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Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

AMUNDI INDEX MSCI EMU UCI ETF DR 28 782 830,00 18 686 960,00

UNION + SI.3 DEC 20 836 338,74 17 854 292,87

CM-CIC SICAV - CM-CIC Short Term Bonds IC  17 644 268,93

CM-AM Institutional Short Term RC  16 013 341,84

OFI RS MONETAIRE IC 14 367 086,64  

AVENIR VALOR PARTS I 7 740 471,75  

SPAI LETR DEL TESO ZCP 10-11-23 7 496 326,89  

LYXOR SP EUROZONE CLIMATE 2 884 170,00 3 113 895,00

LYXOR EURSTX600 BANKS 5 118 350,00  

NORDEA 1 SIC CL ENV BI EUR  4 363 943,72
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4. INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
4. Informations réglementaires

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

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

Le FCP  ne fait pas d’opérations d’acquisition et/ou de cessions temporaires de titres.

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

Le FCP intervient uniquement sur les instruments financiers à termes négociés en gré à gré au travers de contrats de 
change à terme en couverture du portefeuille. 

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

o Change à terme :  

o Future :  

o Options :  

o Swap :  

|

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

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés(*)

 
(*) Hors produits dérivés listés..
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c) Garanties financières reçues par l’OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie : Néant

Types d’instruments Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace

. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces  

Total  

Instruments financiers dérivés

. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces  

Total  

|

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

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du portefeuille

. Revenus  

. Autres revenus  

Total des revenus  

. Frais opérationnels directs  

. Frais opérationnels indirects  

. Autres frais  

Total des frais  
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TRANSPARENCE DES OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA REUTILISATION 
DES INSTRUMENTS FINANCIERS (en devise de comptabilité de l’OPC)

REGLEMENT EUROPEEN SFTR n° 2015/2365

Nature des opérations soumises aux obligations d’informations issues du Règlement SFTR : 

- Opérations de Financement sur titres (prise et mise en pension, prêt/emprunt de titres ou de matières 
premières, opérations d’achat-revente à terme ou opérations de vente-rachat, prêt avec appel de marge) ;

- Contrat d’échange sur rendement global (Total Return Swap (TRS)).

Le FCP n’a pas traité d’opérations entrant dans le champ d’application du Règlement SFTR au cours de 
la période sous revue.

PROCEDURE DE SELECTION ET D'EVALUATION DES INTERMEDIAIRES ET CONTREPARTIES - 
EXECUTION DES ORDRES

Les critères de sélection et d’évaluation des contreparties sont identiques pour l’ensemble des intermédiaires retenus : 

• Surface et solidité financière de l’intermédiaire financier et du Groupe auquel il appartient,
• Valeur ajoutée, qualité des équipes et du service rendu,
➢ disponibilité, relation, réactivité
➢ recommandations, idées, alertes, recherches par rapport aux besoins
➢ qualité de l’information (analyses macro et micro, site ergonomique et complet)

• Qualité et rapidité d’exécution des ordres, 
• Coût de l’intermédiation (frais de courtage), 
• Accès à la liquidité la plus large possible, 
• Capacité d’accès au marché primaire, 
• Qualité du service back-office (délai et qualité des confirmations règlement-livraison, disponibilité, relation, 

réactivité).

La liste des intermédiaires est revue régulièrement par Conservateur Gestion Valor.

POLITIQUE DE VOTE
Les droits de vote attachés aux titres détenus par le FCP sont exercés par la société de gestion, laquelle est seule 
habilitée à prendre les décisions conformément à la réglementation en vigueur.
La politique de vote de la société de gestion peut être consultée au siège social de la société de gestion conformément 
à l’article 322-75 du Règlement Général de l’AMF.

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

RESUME DE LA POLITIQUE ET DES PRATIQUES DE REMUNERATION 

I. Préambule 

La politique de rémunération décrite ici intègre les principes et obligations de la Directive UCITS V et s’applique au titre 
de l’exercice 2017 et des exercices suivants.  

II. Principes directeurs régissant la politique de rémunération 

La directive OPCVM V (2014/91/UE) exige des sociétés de gestion qu’elles mettent en œuvre une politique de 
rémunération compatible avec une gestion saine et efficace des risques, qui s’applique aux catégories de personnel dont 
les activités professionnelles ont une incidence substantielle sur le profil de risque des OPCVM gérés ou de la société 
de gestion.
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La politique de rémunération mise en œuvre au sein de Conservateur Gestion Valor vise à : 

- assurer une cohérence entre les comportements des professionnels qu’elle emploie et les objectifs à long terme de 
la société et notamment à les dissuader de prendre des risques démesurés et inacceptables pour l’entreprise (en 
intégrant notamment les risques en matière de durabilité),

- proscrire tout mode de rémunération susceptible de créer des risques excessifs pour la société de gestion. 

Conservateur Gestion Valor applique une politique de rémunération cohérente avec la nature de l’activité de gestion 
collective exercée et une gestion efficace de ses risques afin de ne pas encourager une prise de risque excessive.
Quatre facteurs ont été pris en compte pour évaluer si l’application des règles relatives à la rémunération est bien 
proportionnée à la situation de la société de gestion :
· sa taille ou la taille des OPC qu’elle gère ;
· son organisation interne ;
· la nature et la complexité de son activité ;
· le montant des rémunérations variables.Error! Bookmark not defined.

Error! Bookmark not defined.

III. Modalités de gouvernance

La politique de rémunération proposée par la Direction Générale de Conservateur Gestion Valor est soumise au 
Comité des rémunérations de la société de gestion. 

Le Comité des rémunérations de Conservateur Gestion Valor créé en 2017 est composé de trois membres du conseil 
d’administration. Il se réunit au moins une fois par an. 

Le Comité examine et statue chaque année sur la politique de rémunération, notamment sur les dispositions qui ont 
des répercussions sur le risque et la gestion des risques de la société et des OPC gérés ; il émet des avis ou des 
observations qu’il communique au Conseil d’administration de la société de gestion.

En cas de modification, la politique mise à jour est soumise au Comité.

Le Comité des rémunérations de la société de gestion supervise directement les rémunérations individuelles fixes et 
variables des deux dirigeants responsables après consultation du Comité des rémunérations du Groupe le Conservateur, 
ainsi que celles du RCCI et du contrôleur des risques financiers.  Hors ces personnes, il n’est pas dans les attributions 
premières du Comité de rémunération de surveiller le niveau de rémunération individuelle de chacune des personnes 
identifiées ci-dessous.

Le Conseil d’administration adopte la politique de rémunération et réexamine au moins une fois par an les principes 
généraux qui la régissent ; il est responsable de sa supervision. 

IV. Périmètre du personnel identifié

Le personnel de Conservateur Gestion Valor entrant dans le périmètre couvert par les dispositions réglementaires 
comprend : 

- la Direction Générale de la société de gestion
- le Front-Office
- le Contrôle Interne - Conformité
- le Contrôleur des risques.

V.  Politique de rémunération de Conservateur Gestion Valor

A. Modalités générales de rémunération des collaborateurs de la société de gestion : 

Tous les collaborateurs sont salariés des Associations Mutuelles Le Conservateur et détachés à plein temps auprès de 
Conservateur Gestion Valor au terme d’une convention de mise à disposition de personnel signée par chacun d’entre 
eux.

Les contrats de travail ne prévoient pas de formule de rémunération variable en fonction de la performance.
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Les augmentations de salaires et les attributions de primes des collaborateurs de Conservateur Gestion Valor sont 
proposées de façon discrétionnaire par la Direction Générale de Conservateur Gestion Valor dans le respect :

✓ des règles de gouvernance énoncées ci-dessus, 
✓ des contraintes de masse salariale Groupe, 
✓ des principes et montants maximum définis dans le cadre de la politique de rémunération.

Les rémunérations ou émoluments des mandataires sociaux de Conservateur Gestion Valor font l’objet de 
recommandations de la part du Comité des rémunérations du Groupe Le Conservateur et de celui de Conservateur 
Gestion Valor, puis sont entérinés par le Conseil de surveillance des Associations Mutuelles Le Conservateur et par le 
Conseil d’Administration de la société de gestion dans le respect des principes et montants maximum définis dans le 
cadre de la politique de rémunération.

B. Types de rémunérations versées : 

La rémunération versée par Conservateur Gestion Valor à l’ensemble de son personnel est composée de deux parties : 

✓ une rémunération fixe,
Error! Bookmark not defined.

Error! Bookmark not defined.

✓ une rémunération variable plafonnée. 

Un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale tant individuelle que 
collective, et la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour qu’une 
politique pleinement souple puisse être exercée en matière de composante variable de la rémunération, et notamment 
la possibilité de ne payer aucune composante variable lorsque les objectifs fixés aux collaborateurs ne sont pas atteints 
ou que les résultats de la société de gestion ne le permettent pas.

La partie fixe est la composante principale de la rémunération, elle est suffisamment importante pour rémunérer le 
salarié au regard des compétences requises par le poste, de la responsabilité exercée et de l’expérience acquise. 

A l’embauche d’un nouveau collaborateur, la rémunération fixe est négociée entre les parties en fonction du profil et 
de l’expérience du candidat au regard du poste à pourvoir dans le respect des grilles de classification et de rémunérations 
en vigueur au sein du Groupe Le Conservateur.  

Les rémunérations variables entrant dans le champ des dispositions réglementaires sont constituées par des « primes 
brutes sur objectifs » attribuées annuellement et plafonnées à un montant annuel maximum de 100 K€ par 
collaborateur/dirigeant responsable. Elles sont versées en numéraire. 

La partie variable est déterminée en combinant l’évaluation des performances de la personne, de l’unité opérationnelle 
ou des OPC gérés avec celles des résultats de Conservateur Gestion Valor. 

L’évaluation des performances individuelles prend en compte aussi bien des critères financiers que non financiers. 

Cette appréciation est basée sur des critères quantitatifs et qualitatifs intégrant les principes suivants :

- cohérence entre le comportement des professionnels concernés et les objectifs à long terme de la SGP (dissuader 
les professionnels de prendre des risques excessifs et inacceptables pour la SGP),

- interdiction de toute prise de risque susceptible de créer des risques excessifs pour la société,
- prise en compte permanente de l’intérêt des porteurs de parts,
- possibilité de modifier de façon substantielle l’enveloppe de rémunération variable initialement prévue au titre d’un 

exercice constatant de mauvaises performances ou des pertes au niveau de la SGP.

A compter de l’exercice 2022, les objectifs individuels et collectifs incluront des éléments en lien avec le respect des 
risques en matière de durabilité qui doivent être intégrés dans l’activité quotidienne, et notamment les processus 
d’investissement.
Pour les gérants, l’enveloppe de rémunération variable sera déterminée en fonction de la prise en compte de ces 
objectifs. La part de cette rémunération variable, discrétionnaire et exclusivement payée en numéraire, représente une 
part très accessoire de leur rémunération globale.

A titre d’information, les rémunérations variables ont représenté 8.61 % de la somme des rémunérations totales d’un 
montant de 1 161 K€ allouée au titre de 2022 aux 3 catégories de preneurs de risques (Direction Générale, Front-
office, Contrôleurs) au sein de la SGP.
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Aucune rémunération variable individuelle n’a été supérieure au titre de l’exercice 2022 à 100 K€.

VI. Mise à jour de la politique de rémunération de Conservateur Gestion Valor

La politique en matière de rémunération peut être modifiée, remplacée ou abrogée par Conservateur Gestion Valor en 
tant que de besoin. 

VII. Points divers

La politique de rémunération est non contractuelle et la rémunération variable demeure discrétionnaire. En cas de 
conflit entre les termes du contrat de travail d’un salarié et de la présente politique, le contrat de travail prévaut. 

La politique de rémunération est disponible sur simple demande écrite auprès de la société de gestion. Un exemplaire 
papier sera mis à disposition gratuitement dans le cadre de cette demande. 

AUTRES INFORMATIONSError! Bookmark not defined.

Error! Bookmark not defined.

Le prospectus complet de l’OPCVM et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un délai d’une 
semaine sur simple demande écrite du porteur de parts auprès de : 

Conservateur Gestion Valor 
59, rue de la Faisanderie
75781 PARIS Cedex 16 
Tél : 01 53 65 72 31

|
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5. INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES
5. Informations complémentaires

POLITIQUE DURABILITE DITE « SFDR » 

En application  
- de la loi relative à la transition énergétique pour la croissance verte codifiée aux articles L533-22-1 et 
D533-16-1 du Code monétaire et financier ;
- de l’article 3 du Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement et du Conseil du 27.11.2019 sur la publication d’informations 
en matière de durabilité dans le secteur des services financiers.

La réglementation durabilité (SFDR) :

Le règlement Sustainable Finance Disclosure Regulation (dit SFDR) est une règlementation européenne visant à 
améliorer et harmoniser la transparence des acteurs des marchés financiers sur la responsabilité sociale et 
environnementale. 

a) Elle met la transparence en matière de durabilité au cœur des exigences, au niveau des entités et des produits 
financiers ; 

Afin de permettre aux investisseurs d’identifier plus facilement les produits financiers qui leurs correspondent en 
termes d’attentes sur les enjeux environnementaux et sociaux, la règlementation Durabilité demande à chaque entité 
de placer chacun de ses produits dans l’une des trois catégories suivantes :  

• article 9 : produits qui ont pour objectif l’investissement durable, 
• article 8 : produits qui répondent aux enjeux environnementaux et/ou sociaux,
• article 6 : les autres produits qui ne font pas de la promotion de caractéristiques ESG leur objectif principal et 
dont l’objectif de gestion ne porte pas sur un investissement durable.

b)  Elle repose sur le principe de double matérialité : 

✓ Les risques de durabilité : événement ou situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance 
qui, s’il survient, pourrait avoir un impact négatif significatif sur la valeur de l’investissement,

✓ Les incidences négatives de durabilité : Impact des investissements réalisés sur les facteurs de durabilité externes.

Conformément à ce Règlement, les sociétés de gestion de portefeuille gérant des OPC sont tenues de présenter la 
manière dont les risques en matière de durabilité sont intégrés dans la décision d'investissement et les résultats de 
l'évaluation des incidences probables des risques en matière de durabilité sur les rendements des produits financiers.

La démarche générale de Conservateur Gestion Valor : 

La politique d’investissement mise en œuvre par Conservateur Gestion Valor repose sur des critères de risques et de 
performances financières usuelles, et vise à renforcer la prise en considération des risques de durabilité tout au long du 
processus de décision.
 
Intégration des risques de durabilité dans la politique d’investissement et classification SFDR des OPC 
gérés 1

La prise en compte des risques de durabilité dans le processus de sélection des actifs a vocation à être développée à 
l’avenir, notamment dans un premier temps par le classement des FCP en « article 8- SFDR ». Au 30/06/2022, 11 des 
18 fonds gérés par la société de gestion sont en « article 8- SFDR ». 

Dans ces fonds, les critères environnementaux sociaux et de gouvernance (ESG) contribuent à la prise de décision du 
gérant, sans pour autant être un facteur déterminant de cette prise de décision.

1 En application de l’article 3 du Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 
publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers.
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Cette prise en compte repose pour chacun des FCP concerné sur :
- une analyse extra-financière ESG en appliquant l’approche suivante : la note du FCP doit être supérieure à la note de 
l’univers d’analyse ESG.
- la part du FCP devant respecter les critères ESG est fixée à (hors liquidités et assimilés, OPC monétaires inclus) :
o 90% pour les actions émises par des grandes capitalisations dont le siège social est situé dans des pays « développés », 
les titres de créances et instruments du marché monétaire bénéficiant d’une évaluation de crédit Investment grade, la 
dette souveraine émise par des pays développés.
o 75% pour les actions émises par des grandes capitalisations dont le siège social est situé dans des pays « émergents », 
des actions émises par des petites et moyennes capitalisations, des titres de créances et instruments du marché 
monétaire bénéficiant d’une évaluation de crédit « high yield » et de la dette souveraine émise par des pays « émergents »

La prise en compte des principales incidences négatives des investissements réalisés par les OPC gérés 

CONSERVATEUR GESTION VALOR ne tient pas compte des principaux effets négatifs (« PAI ») des décisions 
d’investissement sur les facteurs de durabilité. Ces incidences négatives correspondent à l’impact négatif que les 
investissements des fonds peuvent causer sur les facteurs ESG.

CONSERVATEUR GESTION VALOR met en œuvre une politique de durabilité en intégrant les risques de durabilité 
dans sa la politique d’investissement notamment à travers une politique d’exclusion et une politique d’engagement. Nous 
souhaitons dans un premier temps concentrer nos recherches et nos analyses sur le profil ESG de nos investissements.

Les équipes améliorent leur niveau de formation progressivement et développent une capacité d’analyse extra financière 
de plus en plus pertinente. Nous concentrons nos efforts graduellement et consolidons nos aptitudes sur ces analyses 
avant d’appliquer le principe de double matérialité et d’intégrer les incidences négatives.

La démarche spécifique pour le FCP FLEXIVALOR :

En complément de la politique d’exclusion applicable à tous les fonds de la société de Gestion, CONSERVATEUR 
GESTION VALOR s’interdit pour ce FCP, d’investir en direct dans les secteurs de l’armement et des jeux (casinos).

L’OPCVM est classé « article 8 » au titre du « Règlement Disclosure ». L’OPC promeut des critères environnementaux, 
sociaux et de gouvernance (ESG) au sens de l’article 8 du Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication d’informations en 
matière de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Règlement Disclosure »).

Pour atteindre son objectif de gestion, le FCP FLEXIVALOR met en place une gestion discrétionnaire qui combinera 
plusieurs stratégies selon l’analyse et les anticipations de la gestion :

- une stratégie discrétionnaire fondée sur la sélection des titres reposant sur une analyse fondamentale des valeurs 
mises en portefeuille qui privilégie les sociétés de qualité, à bonne visibilité et à prix raisonnable selon l’analyse de 
la société de gestion, sans contrainte sectorielle.

- une analyse extra-financière ESG en appliquant l’approche suivante : la politique d’exclusion de la société de gestion 
constitue un 1er filtre et la note du FCP doit être supérieure à la note de l’univers d’analyse ESG basé sur les valeurs 
de :
• 60% MSCI World,
• 40% ICE BofA 1-3 Year Euro Corporate.

Les risques de durabilité ne sont pas systématiquement intégrés en raison des caractéristiques de l’objectif 
d’investissement du fonds et ils ne constituent pas non plus un élément essentiel de la stratégie d’investissement ; le 
fonds ne privilégie pas des caractéristiques environnementales, sociales et de gouvernance (ESG) particulières ou ne vise 
pas un objectif spécifique en matière de durabilité ou d’impact.

La part du FCP devant respecter les critères ESG est fixée, en fonction de la capitalisation de l’actif net à (hors liquidités 
et assimilés, OPC monétaires inclus) :

- 90% pour les actions émises par des grandes capitalisations dont le siège social est situé dans des pays « développés », 
les titres de créances et instruments du marché monétaire bénéficiant d’une évaluation de crédit « Investment grade », 
la dette souveraine émise par des pays développés.

- 75% pour les actions émises par des grandes capitalisations dont le siège social est situé dans des pays « émergents », 
des actions émises par des petites et moyennes capitalisations, des titres de créances et instruments du marché 
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monétaire bénéficiant d’une évaluation de crédit « High Yield » et de la dette souveraine émise par des pays « 
émergents ».

La notation ESG opérée par notre fournisseur de données (MSCI) est effectuée par l’identification des enjeux 
environnementaux et sociaux propres à chaque secteur d’activité (à titre d’exemple : émissions carbone et déchets 
toxiques pour les entreprises de matériaux de construction). La contribution de chaque pilier à la note globale est donc 
déterminée par sous-industrie, en fonction des enjeux environnementaux et sociaux mis en évidences, la gouvernance 
étant considérée comme un enjeu clé pour toutes les entreprises. A titre d’illustration, la prise en compte des critères 
ESG pourra notamment porter sur la consommation d’énergie pour le pilier E, le développement du capital humain pour 
le pilier S, la politique de rémunération pour le pilier G.

Note de renvoi à l’annexe OPC - Article 8 :  
Au titre de l’article 50 du règlement délégué  de niveau 2 SFDR,  des informations sur la réalisation des caractéristiques 
environnementales ou sociales promues par le produit financier sont disponibles en annexe du présent rapport. 
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6. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
6. Certification du Commissaire aux Comptes

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

BILAN AU 30/06/2023 en EUR

ACTIF

30/06/2023 30/06/2022

IMMOBILISATIONS NETTES   

DÉPÔTS   

INSTRUMENTS FINANCIERS 131 915 126,56 146 017 007,46
Actions et valeurs assimilées 36 809 788,50 44 948 785,53

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 36 809 788,50 44 948 785,53
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé   

Obligations et valeurs assimilées   
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé   
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé   

Titres de créances 7 567 003,42  
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 7 567 003,42  
Titres de créances négociables 7 567 003,42  
Autres titres de créances   

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé   
Organismes de placement collectif 87 538 334,64 101 068 221,93

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 87 538 334,64 101 068 221,93

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

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

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

Autres organismes non européens   
Opérations temporaires sur titres   

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

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

Autres instruments financiers   
CRÉANCES 45 525,30 34 157 206,53
Opérations de change à terme de devises  30 541 591,46
Autres 45 525,30 3 615 615,07

COMPTES FINANCIERS 5 723 734,46 6 025 449,77
Liquidités 5 723 734,46 6 025 449,77

TOTAL DE L'ACTIF 137 684 386,32 186 199 663,76
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PASSIF

30/06/2023 30/06/2022

CAPITAUX PROPRES

Capital 136 293 751,82 151 246 134,82

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) 870 173,74 1 257 817,61

Report à nouveau (a)   

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) 1 770 039,81 1 808 147,25

Résultat de l’exercice (a,b) -1 519 734,53 -1 817 528,83

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 137 414 230,84 152 494 570,85

* Montant représentatif de l'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS   

Opérations de cession sur instruments financiers   

Opérations temporaires sur titres   

Dettes représentatives de titres donnés en pension   

Dettes représentatives de titres empruntés   

Autres opérations temporaires   

Instruments financiers à terme   

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé   

Autres opérations   

DETTES 270 155,48 32 206 919,02

Opérations de change à terme de devises  31 379 499,87

Autres 270 155,48 827 419,15

COMPTES FINANCIERS  1 498 173,89

Concours bancaires courants  1 498 173,89

Emprunts   

TOTAL DU PASSIF 137 684 386,32 186 199 663,76

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

30/06/2023 30/06/2022

OPÉRATIONS DE COUVERTURE   

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés   

Engagement sur marché de gré à gré   

Autres engagements   

AUTRES OPÉRATIONS   

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés   

Engagement sur marché de gré à gré   

Autres engagements    
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COMPTE DE RESULTAT AU 30/06/2023 en EUR

30/06/2023 30/06/2022

Produits sur opérations financières

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 77 199,92 58,07

Produits sur actions et valeurs assimilées 856 393,86 1 204 808,53

Produits sur obligations et valeurs assimilées   

Produits sur titres de créances   

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres   

Produits sur instruments financiers à terme   

Autres produits financiers   

TOTAL (1) 933 593,78 1 204 866,60

Charges sur opérations financières

Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres 1 011,09 161,69

Charges sur instruments financiers à terme   

Charges sur dettes financières 19 205,37 45 684,57

Autres charges financières   

TOTAL (2) 20 216,46 45 846,26

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) 913 377,32 1 159 020,34

Autres produits (3)   

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 2 648 732,43 2 847 385,98

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4) -1 735 355,11 -1 688 365,64

Régularisation des revenus de l'exercice (5) 215 620,58 -129 163,19

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

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 - 6) -1 519 734,53 -1 817 528,83
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 ANNEXES COMPTABLES

1. REGLES ET METHODES COMPTABLES

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

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

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

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

Règles d'évaluation des actifs

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

Dépôts :

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

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

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

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

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

Titres de créances négociables :

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

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

Les Titres de Créances Négociables d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois pourront être évalués 
selon la méthode linéaire.
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Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de France ou les 
spécialistes des bons du Trésor.

OPC détenus :

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

Opérations temporaires sur titres :

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

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

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

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

Instruments financiers à terme :

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

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

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

Les Swaps :

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

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

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

Engagements Hors Bilan :

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

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.
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Le cumul de ces frais respecte le taux de frais maximum de l'actif net indiqué dans le prospectus ou le règlement du 
fonds :
FR0013256922 - Part FLEXIVALOR D : Taux de frais maximum de 1,80% TTC.
FR0013256930 - Part FLEXIVALOR C : Taux de frais maximum de 1,80% TTC.

Modalités de calcul de la commission de sur performance :

Le commission de sur performance est de 20% TTC de la sur performance annuelle du FCP au-delà d’une 
performance positive par rapport à son indicateur de référence suivant la méthode indicée.
La méthode de calcul de la commission de surperformance a été mise en conformité avec les orientations publiées par 
l’ESMA le 5 novembre 2020 avec effet à compter de l’exercice 2022-2023.

Définitions :

Période d’observation : période à l’issue de laquelle il sera possible de réinitialiser le mécanisme de compensation de 
la sous-performance passée.

Si une autre année de sous-performance a eu lieu à l’intérieur de cette première période de 5 ans et qu’elle n’a pas été 
rattrapée à la fin de cette première période, une nouvelle période de 5 ans maximum s’ouvre à partir de cette nouvelle 
année en sous-performance.

Elle débute à la date de création du FCP ou d’une catégorie de parts ou à la date de dernier prélèvement d’une 
commission de surperformance.

La période d’observation est d’a minima une année civile entière et au maximum de 5 ans glissants.

Par exception, dans le cas de la création du FCP ou d’une catégorie de parts, la période d’observation minimale et 
maximale sont augmentées d’une durée égale au reliquat de l’année civile en cours à la date de création.

Fréquence de prélèvement : fréquence à laquelle la provision de commission de surperformance accumulée, le cas 
échéant, sera définitivement acquise à la Société de Gestion.

Elle est fixée à une (1) année.

Par exception, dans le cas de la création du FCP ou d’une catégorie de parts, la fréquence de prélèvement minimale est 
augmentée d’une durée égale au reliquat de l’année civile en cours à la date de création.

Indicateur de référence : 60% l’indice Eurostoxx 50 en Euro calculé dividendes nets réinvestis et 40% l’indice €STR 
+0,085% capitalisé

Modalités de calcul de la commission de sur performance : 

Le calcul de la commission de surperformance s’applique au niveau de chaque part concernée et à chaque date 
d’établissement de la Valeur Liquidative. Celui-ci est basé sur la comparaison entre :
- L’actif net de la part après prélèvement des frais de gestion fixes et de la provision acquise à la société de gestion 
suite aux rachats de parts, mais avant application du calcul de la provision de surperformance
et
- L’actif théorique de référence qui représente l’actif net de la part au 1er jour de la période d’observation, 
retraité des souscriptions/rachats à chaque valorisation, auquel est appliqué la performance de l’indice de référence. 
(Méthode indicée) : on lui applique ainsi les mêmes variations liées aux souscriptions (en montant) et aux mêmes rachats 
(en pourcentage des parts totales) que le FCP et suivant les mêmes conditions.

Cette comparaison est effectuée pendant la période d’observation définie précédemment.

Si, au cours de la période d’observation, l’actif net de la part est supérieur à celui de l’actif théorique de 
référence défini précédemment, la commission de surperformance représente 20% de l’écart entre ces 
2 actifs.

Cette commission fait l'objet d'une provision lors du calcul de la valeur liquidative.

En cas de rachat, la quote-part de la provision constituée, à proportion du nombre de parts rachetées, est définitivement 
acquise à la Société de Gestion.
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Si, au cours de la période d’observation, l’actif net de la part diminue par rapport à celui de l’actif de référence, la 
provision pour commission de surperformance éventuellement constituée fait l’objet d’une reprise à due proportion. 
Ainsi, toute sous-performance du FCP par rapport à l’actif de référence doit être compensée avant que des commissions 
de surperformance ne deviennent exigibles.

Les reprises sur provision sont plafonnées à hauteur des dotations antérieures.

La provision de commission de surperformance est effectivement prélevée à la fréquence définie précédemment, et 
devient exigible à compter de la dernière valeur liquidative de l’année civile.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :

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

Les Plus et Moins-values :

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

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

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

Part FLEXIVALOR C Capitalisation Capitalisation

Part FLEXIVALOR D Distribution
Capitalisation, et/ou Distribution, 
et/ou Report par décision de la 

société de gestion
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2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 30/06/2023 en EUR

30/06/2023 30/06/2022

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 152 494 570,85 144 413 323,34

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) 7 064 114,24 48 701 011,94

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) -34 209 795,08 -22 189 158,13

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 10 324 134,45 7 081 152,95

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -8 708 531,66 -5 346 254,70

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme 900 420,05 42 957,99

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme -2 122 274,20 -1 258 320,19

Frais de transactions -295 923,87 -483 921,56

Différences de change 689 004,34 2 130 542,47

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 13 013 866,83 -18 908 397,62

Différence d'estimation exercice N 3 804 173,76 -9 209 693,07

Différence d'estimation exercice N-1 9 209 693,07 -9 698 704,55

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

Différence d'estimation exercice N   

Différence d'estimation exercice N-1   

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

Distribution de l'exercice antérieur sur résultat   

Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation -1 735 355,11 -1 688 365,64

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

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

Autres éléments   

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE 137 414 230,84 152 494 570,85
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3. COMPLEMENTS D'INFORMATION

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS 
FINANCIERS

Montant %

ACTIF

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES   

TITRES DE CRÉANCES
Bons du Trésor 7 567 003,42 5,51

TOTAL TITRES DE CRÉANCES 7 567 003,42 5,51

PASSIF

OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS
TOTAL OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS 
FINANCIERS   

HORS-BILAN

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE   

AUTRES OPÉRATIONS
TOTAL AUTRES OPÉRATIONS   

 

|

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

Taux fixe % Taux 
variable % Taux 

révisable % Autres %

ACTIF

Dépôts         
Obligations et valeurs 
assimilées         

Titres de créances 7 567 003,42 5,51       
Opérations temporaires sur 
titres         

Comptes financiers       5 723 734,46 4,17

PASSIF
Opérations temporaires sur 
titres         

Comptes financiers         

HORS-BILAN

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

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

ACTIF

Dépôts           
Obligations et 
valeurs assimilées           

Titres de créances   7 567 003,42 5,51       
Opérations 
temporaires sur 
titres

          

Comptes financiers 5 723 734,46 4,17         

PASSIF
Opérations 
temporaires sur 
titres

          

Comptes financiers           

HORS-BILAN
Opérations de 
couverture           

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

|

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

Devise 1
GBP

Devise 2
USD

Devise 3
CHF

Devise N
AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF

Dépôts         
Actions et valeurs assimilées 4 833 416,84 3,52 3 275 762,26 2,38 1 009 910,88 0,73 206 555,02 0,15
Obligations et valeurs assimilées         
Titres de créances         
OPC   48,32      
Opérations temporaires sur titres         
Créances 6 525,36        
Comptes financiers 203 105,10 0,15 185 374,54 0,13 24 708,02 0,02 33 145,59 0,02

PASSIF
Opérations de cession sur instruments 
financiers         

Opérations temporaires sur titres         
Dettes         
Comptes financiers         

HORS-BILAN

Opérations de couverture         
Autres opérations         
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3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

Nature de débit/crédit 30/06/2023

CRÉANCES

Souscriptions à recevoir 2 999,94

Coupons et dividendes en espèces 42 525,36

TOTAL DES CRÉANCES 45 525,30

DETTES

Achats à règlement différé 64 981,96

Frais de gestion fixe 203 574,13

Frais de gestion variable 1 599,39

TOTAL DES DETTES 270 155,48

TOTAL DETTES ET CRÉANCES  -224 630,18
 

|

3.6. CAPITAUX PROPRES

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant

Part FLEXIVALOR C
Parts souscrites durant l'exercice 62 289,749 6 716 003,85

Parts rachetées durant l'exercice -282 267,594 -30 362 857,77

Solde net des souscriptions/rachats -219 977,845 -23 646 853,92

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 1 164 212,904

Part FLEXIVALOR D
Parts souscrites durant l'exercice 3 172,210 348 110,39

Parts rachetées durant l'exercice -35 368,649 -3 846 937,31

Solde net des souscriptions/rachats -32 196,439 -3 498 826,92

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 56 416,171

 

|

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant

Part FLEXIVALOR C
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  

Part FLEXIVALOR D
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  
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|

3.7. FRAIS DE GESTION

30/06/2023

Part FLEXIVALOR C 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 2 507 111,21

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,80

Frais de gestion variables provisionnés  

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés  

Frais de gestion variables acquis 941,44

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  

Part FLEXIVALOR D 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 140 335,98

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,80

Frais de gestion variables provisionnés  

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés  

Frais de gestion variables acquis 343,80

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  
 
« Le montant des frais de gestion variables affiché ci-dessus correspond à la somme des provisions et reprises de provisions ayant 
impacté l’actif net au cours de la période sous revue.»

|

3.8. ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNES

3.8.1. Garanties reçues par l'OPC :
Néant.

|

3.8.2. Autres engagements reçus et/ou donnés :
Néant.
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3.9. AUTRES INFORMATIONS

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

30/06/2023

Titres pris en pension livrée  

Titres empruntés  

 

|

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

30/06/2023

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

Instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan  

 

|

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

Code ISIN Libellé 30/06/2023

Actions  

Obligations  

TCN  

OPC 8 578 841,25

FR0014008EH4 AVENIR VALOR PARTS I 8 578 841,25

Instruments financiers à terme  

Total des titres du groupe 8 578 841,25
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3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

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

30/06/2023 30/06/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau   
Résultat -1 519 734,53 -1 817 528,83
Résultat avant acompte(s)   

Total -1 519 734,53 -1 817 528,83
 

30/06/2023 30/06/2022

Part FLEXIVALOR C 

Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation -1 449 500,84 -1 707 950,19

Total -1 449 500,84 -1 707 950,19
 

30/06/2023 30/06/2022

Part FLEXIVALOR D 

Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation -70 233,69 -109 578,64

Total -70 233,69 -109 578,64
 

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

30/06/2023 30/06/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 870 173,74 1 257 817,61
Plus et moins-values nettes de l'exercice 1 770 039,81 1 808 147,25
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice   

Total 2 640 213,55 3 065 964,86
 

30/06/2023 30/06/2022

Part FLEXIVALOR C 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation 1 688 098,30 1 699 187,66

Total 1 688 098,30 1 699 187,66
 

30/06/2023 30/06/2022

Part FLEXIVALOR D 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées 952 115,25 1 366 777,20
Capitalisation   

Total 952 115,25 1 366 777,20
 



40

3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU 
COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

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

Actif net Global 
en EUR 79 229 772,29 87 708 093,17 144 413 323,34 152 494 570,85 137 414 230,84

Part 
FLEXIVALOR 
C en EUR 

Actif net 59 061 995,27 65 928 642,98 120 940 849,50 143 305 290,83 131 052 917,89

Nombre de titres 601 255,114 653 596,312 1 042 609,396 1 384 190,749 1 164 212,904

Valeur liquidative 
unitaire 98,23 100,87 115,99 103,53 112,56

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

-3,69 2,85 9,59 1,22 1,44

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

-1,24 -1,65 -1,60 -1,23 -1,24

Part 
FLEXIVALOR 
D en EUR 

Actif net 20 167 777,02 21 779 450,19 23 472 473,84 9 189 280,02 6 361 312,95

Nombre de titres 205 259,355 215 952,446 202 015,814 88 612,610 56 416,171

Valeur liquidative 
unitaire 98,25 100,85 116,19 103,70 112,75

+/- values nettes 
unitaire non 
distribuées

 4,59 14,19 15,42 16,87

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

-1,96     

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

-1,26 -1,70 -1,40 -1,23 -1,24
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3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS en EUR

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

Net
Actions et valeurs assimilées

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

DEUTSCHE POST AG NAMEN EUR 12 000 536 760,00 0,39
DEUTSCHE TELEKOM AG EUR 20 000 399 520,00 0,29
INFINEON TECHNOLOGIES EUR 15 000 566 775,00 0,41
JENOPTIK AG EUR 15 000 471 600,00 0,35
MERCK KGA EUR 3 500 530 425,00 0,38
SAP SE EUR 7 100 888 494,00 0,64
SARTORIUS PRIV. EUR 1 870 592 977,00 0,43
STROEER SE EUR 10 000 445 000,00 0,33

TOTAL ALLEMAGNE 4 431 551,00 3,22
BELGIQUE

UNION CHIMIQUE BELGE/ UCB EUR 6 000 487 200,00 0,35
TOTAL BELGIQUE 487 200,00 0,35

ESPAGNE
IBERDROLA SA EUR 80 000 956 000,00 0,70

TOTAL ESPAGNE 956 000,00 0,70
ETATS-UNIS

BROADCOM INC USD 200 158 993,72 0,12
EDWARDS LIFESCIENCES CORP USD 6 000 518 700,45 0,38
HONEYWELL INTERNATIONAL INC USD 4 500 855 748,52 0,62
KYNDRYL HOLDINGS INC-W/I USD 400 4 868,26  
PAYPAL HOLDINGS INC USD 14 000 856 179,26 0,62
ROPER TECHNOLOGIES INC USD 2 000 881 272,05 0,64

TOTAL ETATS-UNIS 3 275 762,26 2,38
FINLANDE

STORA ENSO AB EX ENSO OYJ EUR 60 000 637 500,00 0,46
TOTAL FINLANDE 637 500,00 0,46

FRANCE
AIR LIQUIDE EUR 6 600 1 083 720,00 0,79
ALSTOM EUR 8 000 218 560,00 0,16
CAPGEMINI SE EUR 3 000 520 650,00 0,38
CARBIOS EUR 2 000 70 000,00 0,05
DANONE EUR 13 500 757 890,00 0,55
DASSAULT SYST. EUR 7 500 304 687,50 0,22
GAZTRANSPORT ET TECHNIGA SA EUR 9 200 857 900,00 0,62
ID LOGISTICS GROUP EUR 1 800 486 000,00 0,36
IMERYS EX IMETAL EUR 14 000 499 800,00 0,36
JCDECAUX SE EUR 20 000 365 200,00 0,27
NEOEN SA EUR 33 000 957 000,00 0,70
ORANGE EUR 70 000 749 140,00 0,54
OVH GROUPE SAS EUR 30 000 283 800,00 0,21
SANOFI EUR 9 000 883 800,00 0,64
SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 6 000 998 760,00 0,73
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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
SPIE SA EUR 15 000 444 000,00 0,32
VEOLIA ENVIRONNEMENT EUR 30 000 868 500,00 0,63
VIVENDI EUR 75 000 630 450,00 0,46

TOTAL FRANCE 10 979 857,50 7,99
IRLANDE

SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 20 000 610 600,00 0,45
TOTAL IRLANDE 610 600,00 0,45

ITALIE
ENEL SPA EUR 100 000 616 800,00 0,45
ERG SPA EUR 30 000 809 400,00 0,59
NEXI SPA EUR 80 000 574 560,00 0,42
PRYSMIAN SPA EUR 30 000 1 148 400,00 0,83

TOTAL ITALIE 3 149 160,00 2,29
JERSEY

WPP PLC GBP 60 000 575 676,71 0,42
TOTAL JERSEY 575 676,71 0,42

LUXEMBOURG
EUROFINS SCIENTIFIC EUR 3 000 174 480,00 0,13

TOTAL LUXEMBOURG 174 480,00 0,13
NORVEGE

TOMRA SYSTEMS ASA NOK 14 000 206 555,02 0,15
TOTAL NORVEGE 206 555,02 0,15

PAYS-BAS
ALFEN BEHEER BV EUR 6 000 369 480,00 0,26
ASML HOLDING NV EUR 3 000 1 989 000,00 1,45
KONINKLIJKE KPN NV EUR 175 000 572 075,00 0,42
PROSUS NV EUR 12 000 805 320,00 0,59
UNIVERSAL MUSIC GROUP NV EUR 40 000 814 000,00 0,59

TOTAL PAYS-BAS 4 549 875,00 3,31
ROYAUME-UNI

ASTRAZENECA PLC GBP 3 000 394 178,45 0,29
GSK PLC GBP 40 000 647 315,86 0,47
INTERTEK GROUP GBP 15 000 745 464,29 0,54
RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 7 000 482 224,22 0,35
RELX PLC EUR 30 000 916 200,00 0,67
ROTORK PLC GBP 150 000 532 749,16 0,39
SMITHS GROUP PLC GBP 40 000 766 263,88 0,56
VODAFONE GROUP PLC GBP 800 000 689 544,27 0,50

TOTAL ROYAUME-UNI 5 173 940,13 3,77
SUISSE

ALCON INC CHF 5 000 379 532,88 0,27
DSM FIRMENICH EUR 6 000 591 720,00 0,43
ROCHE HOLDING AG-GENUSSSCHEIN CHF 2 250 630 378,00 0,46

TOTAL SUISSE 1 601 630,88 1,16
TOTAL Actions et valeurs assimilées négociées sur un 
marché réglementé ou assimilé 36 809 788,50 26,78

TOTAL Actions et valeurs assimilées 36 809 788,50 26,78
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3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS en EUR

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

Net
Titres de créances

Titres de créances négociés sur un marché réglementé ou 
assimilé
ESPAGNE

SPAI LETR DEL TESO ZCP 10-11-23 EUR 7 666 000 7 567 003,42 5,51
TOTAL ESPAGNE 7 567 003,42 5,51
TOTAL Titres de créances négociés sur un marché 
réglementé ou assimilé 7 567 003,42 5,51

TOTAL Titres de créances 7 567 003,42 5,51
Organismes de placement collectif

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

ISHARES STOXX EUROPE 600 HEALTH CARE EUR 29 000 3 076 900,00 2,25
TOTAL ALLEMAGNE 3 076 900,00 2,25

FRANCE
AVENIR VALOR PARTS I EUR 75 8 578 841,25 6,24
CM-AM Institutional Short Term RC EUR 6 354,8 13 919 553,92 10,13
CM-CIC SICAV - CM-CIC Short Term Bonds IC EUR 121,2 12 311 156,64 8,95
OFI RS MONETAIRE IC EUR 144,3 14 616 709,77 10,64
PALATINE MONETAIRE STANDARD C EUR 2 275 5 867 318,28 4,27
UNION + SI.3 DEC EUR 49,1 9 393 419,69 6,84

TOTAL FRANCE 64 686 999,55 47,07
LUXEMBOURG

AMUNDI INDEX MSCI EMU UCI ETF DR EUR 53 000 14 198 700,00 10,33
LYXOR EURSTX600 BANKS EUR 240 000 5 575 680,00 4,06
NATIX - THEMATICS WATER - IA USD USD 0,3 48,32  
NORDEA 1 SIC CL ENV BI EUR EUR 0,2 6,77  

TOTAL LUXEMBOURG 19 774 435,09 14,39
TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés 
aux non professionnels et équivalents d'autres pays 87 538 334,64 63,71

TOTAL Organismes de placement collectif 87 538 334,64 63,71
Créances 45 525,30 0,03
Dettes -270 155,48 -0,20
Comptes financiers 5 723 734,46 4,17
Actif net 137 414 230,84 100,00

 

Part FLEXIVALOR D EUR 56 416,171 112,75
Part FLEXIVALOR C EUR 1 164 212,904 112,56
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8. ANNEXE(S)
8. Annexe (s)
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 Caractéristiques de l’OPC (suite)
 Caractéristiques de l’OPC (suite)
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 Information SFDR
 Information SFDR
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