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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

Aucun évènement significatif n’est intervenu au cours de l’exercice.
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3. RAPPORT DE GESTION
3. Rapport de gestion

Sur l’exercice clos au 29 décembre 2023, la valeur liquidative du fonds s’établit à 243,03 euros pour la part A 
et 102,38 euros la part C. Celle de la part I s’établit à 97.64. La performance de la part A est de 10,99% et celle de la 
part C est de 12,32% sur l’exercice allant du 01 janvier 2023 au 29 décembre 2023.

Le nombre de parts est 64 365,1599 pour la part A, 20 454,9012 pour la part C et 134 728,6534 pour la part I. L’actif 
net du fonds s’établit à € 30,89 millions à la clôture.

Pour rappel, OTEA PEA est un FCP classé « Actions des pays de la communauté européenne » pouvant être investi 
jusqu’à 100% en actions, classe d’actifs la plus risquée. Le fonds est investi au minimum à 75% dans des actions et 
l’exposition aux marchés actions peut varier entre 60% et 110%.

Environnement économique

Après une année 2022 compliquée, 2023 a été marquée par quelques records, notamment des plus hauts niveaux jamais 
atteints malgré un contexte monétaire très restrictif (hausses des taux d’intérêts aux quatre coins du monde), des 
tensions géopolitiques et une crise bancaire (mars 2023).

Par répartition géographique, le S&P500 aux Etats-Unis enregistre une performance de 24% tandis le marché européen 
(Eurostoxx 50) termine l’année à 19%. C’est, sans surprise, le secteur technologique qui est le grand gagnant du millésime 
2023. La tech américaine (Nasdaq) était ainsi en hausse de 43,4% sur l’année (contre -33% l’année précédente) 
principalement tirée par les « 7 magnifiques » (Apple, Microsoft, Amazon, Nvidia, Alphabet, Meta et Tesla) qui ont en 
moyenne engendré une performance de 71% à elles-seules et représentent dorénavant 28,5% du S&P500. En Asie, le 
marché chinois (Hang Seng) clôture pour la 4e année consécutive en baisse, à -14% et le Japon s’offre sa meilleure 
performance depuis 10 ans avec un Nikkei à +28%, porté en partie par la baisse de sa devise (le yen). Enfin, l’Inde ne 
démérite pas et affiche une performance en hausse de près de 19%, profitant d’une activité domestique solide, de 
perspectives démographiques porteuses et du redéploiement d’une partie des chaines de production chinoises sur son 
territoire.

Les banques centrales ont tenu leurs engagements en remontant les taux d'intérêt pour contrôler l'inflation, avec des 
projections pour atteindre l'objectif de 2% aux États-Unis d'ici fin 2024 et dans la zone euro d'ici 2025. Contrairement 
à certaines prévisions, les économies n'ont pas connu de récession majeure, et la croissance aux États-Unis a été 
résiliente en 2023, bien que des ralentissements soient attendus au premier semestre 2024. Les banques centrales ont 
également joué un rôle clé en assurant la stabilité financière face à des épisodes de stress, montrant que le "put" de la 
Banque Centrale est toujours actif. 

La fin de l'année 2023 a vu un rallye rapide et significatif des taux longs, mais les niveaux atteints semblent un peu 
excessifs à court terme. Les obligations d'entreprises ont été positives en 2023, mais des performances moindres sont 
anticipées en 2024 en raison de la politique monétaire restrictive. La sélection d'émetteurs reste cruciale.

Le contexte géopolitique a été tendu, mais avec peu d'impact sur les marchés en 2023. Cependant, les incertitudes 
géopolitiques, notamment liées à l'Ukraine, au Moyen-Orient, à la Corée du Nord et à la mer de Chine, pourraient 
influencer les marchés en 2024, surtout avec des rééquilibrages majeurs en cours et des échéances électorales 
importantes (présidentielle américaine en novembre). La nécessité d'adaptabilité face à ces événements est soulignée.

Stratégie d’investissement

Janvier
Le début d’année est marqué par un retour des investisseurs sur les marchés actions. Ils affichent des progressions 
importantes en janvier avec +9,75% pour l’eurostoxx50, +6,18% pour le S&P500 et +10,68% pour le Nasdaq.
La croissance résiste avec une amélioration des perspectives et les investisseurs entrevoient un début de modération 
de l’inflation qui devrait permettre aux banques centrales d’ajuster leur communication avec un cycle de hausse des taux 
directeurs qui approche de son terme. Cependant, le discours devrait rester ferme et le maintien à un niveau élevé des 
taux doit permettre le retour de l’inflation vers la cible de 2%. La BCE, en retard sur la FED, devrait maintenir son cycle 
de hausse plus longtemps. En effet, les prochains mois devraient voir le rythme l’augmentation des taux de la FED 
ralentir.
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Les publications de résultats à venir devraient confirmer les tendances observées en 2022 à savoir ralentissement de la 
croissance des chiffres d'affaires et pression sur les marges en raison de l'inflation des coûts et des salaires. Cependant, 
les niveaux de valorisation en Europe autour de 13x les bénéfices restent inférieurs à ceux des Etats-Unis avec 
un PE de 19 pour le SP500. Les prévision s des entreprises pour 2023 devraient rester vagues en raison de l'absence de 
visibilité et la volatilité qui en résulterait, pourrait offrir des opportunités. 
Parmi les meilleurs contributeurs à la performance, nous retrouvons Criteo, Witbe et STM. Pour Witbe, l'exercice 2022 
enregistre une croissance historique de son chiffre d'affaires à +36%. Inversement, Ateme déçoit en raison du report 
sur 2023 de certaines commandes et de coûts supérieurs en raison de recrutements importants sur le 2nd  semestre. 
Cependant, les perspectives demeurent très bien orientées pour les prochaines années.
Nous avons cédé les titres Axway après la hausse à la suite de l'annonce d'un meilleur chiffre d'affaires pour l'année 
2022.

Février
La performance du Fonds est tirée par les contributions positives de Criteo, Stellantis, Saint-Gobain ou encore Imerys 
et Elis. A l’inverse, Software AG, Claranova, Korian, Nexans et Ateme pénalisent la performance. Nous avons allégé 
Nexans à la suite du fort rebond depuis le début de l'année et cédé Axway à la suite de la bonne publication du chiffre 
d'affaires 2022.

Mars
Les Etats-Unis surperforment l'Europe avec une progression de 3,5% pour le S&P500 contre 1,8% pour l'Eurostoxx50. 
Du côté des secteurs, les plus pénalisés sont les financières, l’immobilier et l’énergie. La performance du fonds est 
pénalisée par Esker, Criteo, BNP Paribas, Saint-Gobain et Visiativ. Nous avons cédé BNP Paribas et nous ne détenons 
aucune valeur financière.

Avril
La performance du fonds bénéficie de celle de Software AG avec l'offre de Silver Lake à 30€, soit une prime légèrement 
supérieure à 50%. Depuis, Bain Capital est rentré dans la danse. La bataille pour un bel actif sous valorisé comme 
Software AG ne fait ainsi que commencer. L'autre bonne performance sur le mois provient de SES Imagotag qui a publié 
de très bons chiffres pour le T1 2023 mais a également communiqué sur l’avancée du contrat avec Walmart. Au-delà 
de ces chiffres, cette signature crédibilise encore plus l’offre et engendre un effet d’entrainement pour le reste du marché 
américain qui reste en retard sur le déploiement de ces technologies.

Mai
La performance d’Agora quant à elle, bénéficie de l’exposition aux valeurs technologiques telles que Rimini Street, 
Ateme, Software AG, Visiativ ou encore Criteo. Inversement, la performance est pénalisée par les valeur cycliques telles 
que Elis, Bureau Veritas, Quadient, et Stellantis. L’aversion aux risques des investisseurs diminue et la volalité des indices 
demeure en dessous de 20%. Dans ce contexte, nous avons cédé ou allégé Danone, JC Decaux, Elis, software AG pour 
acheter ou renforcer Ryanair, Cellnex, Adidas, et Accor. Nous sommes exposés autour de 90% en fin de période.

Juin
Les meilleurs contributeurs à la performance sont Saint-Gobain, Quadient, STMicroelectrnics ou encore Stellantis, 
toutes des valeurs cycliques bénéficiant de valorisa�on attractive alors que SESImagotag, Witbe, Esker et Ateme 
pénalisent la performance. Nous avons cédé SESImagotag à la suite de la publication d'un rapport à charge de Gotham.

Juillet
Au cours du mois, le fonds enregistre une performance positive grâce à la hausse de Stellantis, Saint-Gobain, Quadient, 
Visiativ et STMicroelectronics, Inversement, les baisses de Rimini Street Ryanair, Imerys, Spie, ou encore Criteo 
pénalisent la performance. A noter l’impact négatif important de Rimini Street sur le mois écoulé du fait d’un jugement 
dans son litige avec Oracle concernant le logiciel PeopleSoft (RH) et qui représente ~9% des revenus du groupe. En 
effet, l’injonction demande à Rimini Street de remédier à certains process dans le traitement automatisé de ses services. 
Revenir à une gestion plus manuelle devrait avoir un impact sur la marge brute de cette division de l’ordre 3 
voire 4 points.
Au cours de 2,55$/action, la société est en effet valorisée ~160M$ soit potentiellement moins de 4x EV/EBITDA 2024 
pour un FCF yield de ~15%. Nous conservons en attendant de connaitre l’impact final qui sera connu d’ici 60 jours mais 
la baisse semble tout à fait disproportionnée. Nous sommes investis autour de 90% et disposons de 10% de liquidité 
pour saisir des opportunités.
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Août
La performance du fonds a été pénalisée par les baisses de Criteo, STMicroelectronics, Ateme et Stellantis. Ces valeurs 
étant toutes sensible à un ralentissement économique qui est en cours et qui devrait être contenu. Nous conservons 
ces investissements en raison de leur dynamique propre et de leur valorisation.
Nous avons profité de la baisse pour renforcer notre exposition aux actions : achat de Porsche et Merck KGAA et 
renforcement de Airbus. Notre exposition aux actions se situe autour de 94% et nous continuerons à la renforcer sur 
repli du marché actions.

Septembre
Les marchés actions ont alors connu leur pire mois depuis le début de l’année (2,85% pour l’Eurostoxx 50). Les secteurs 
fortement corrélés aux taux d’intérêt (immobilier et les services publics), ainsi que les secteurs de croissance 
(technologie et consommation discrétionnaire) ont enregistré les performances les plus faibles. Dans ce contexte, les 
investissements dans les petites et moyennes valeurs ont pénalisé la performance du fonds comme Witbe, Visiativ et 
Ateme ainsi que Adidas et Saint-Gobain alors que Stellantis, Sanofi, Criteo, Nexans et Quadient ont contribué 
positivement. Nous sommes investis autour de 86%.

Octobre
Nous avons pu observer une asymétrie dans les réactions du marché. Alors que la surperformance des entreprises 
ayant dépassé les attentes s’est avérée faible, les sanctions de celles qui ont publié sous les attentes ont été sévères, à 
l’instar de Wordline (60%), ou encore Sanofi (20%) sur la journée de publication. Les pires contributeurs sont Plastic 
Omnium, Ryanair, Merck KGaA, Cellnex et Visiativ qui ont couté autour de 50 bp chacun.
Nous sommes investis autour de 95%

Novembre
Ce sont les valeurs défensives qui ont été les principaux détracteurs à la performance. Parmi celles-ci figurent Pernod 
Ricard ou encore Criteo et Quadient. Parmi les contributeurs positifs, on retrouve Unibail, qui a enfin repris des 
couleurs après l'annonce de refinancements réussis et la publication rassurante de ses résultats au T3. D’autres valeurs 
cycliques (Ryanair, Saint-Gobain) se sont également bien comportées.
Nous avons allégé Unibail et Stellantis et cédé Rimini Street. Inversement, nous avons renforcé Inditex, Spie et Total 
Energies. Nous sommes investis autour de 95%.

Décembre
Les valeurs cycliques telles que Saint-Gobain, Ryanair, Visiativ et Nexans contribuent positivement à la performance 
ainsi que Unibail dans le secteur immobilier alors que Merck, Ferrari, Adidas, Total Energies et Safran pénalisent la 
performance. Nous avons réduit l'exposition aux actions autour de 85% en allégeant ou en cédant Ryanair, Stellantis, 
Merck et Legrand et en vendant des Futures Eurostoxx.

Objectif et Perspectives

Au niveau macroéconomique, en dehors des États-Unis, un grand nombre de pays flirtent avec la récession, sans y avoir 
basculer franchement jusqu’à présent. Dans la zone euro, le PIB fait du surplace et la croissance de l’économie chinoise 
se stabilise à un niveau limité. Par ailleurs, l’environnement géopolitique et politique est tendu avec des conflits qui 
peuvent dégénérer et des élections importantes, parmi lesquelles l’élection américaine en novembre.

Dans ce contexte, l’évolution de la croissance mondiale devrait rester tributaire de l’économie américaine. Celle-ci 
continuant d’absorber l’impact des hausses de taux passées en donnant néanmoins des signes de ralentissement. Pour 
autant, force est de constater que le marché de l’emploi n’a pas encore flanché. Cette résistance de l’économie, 
combinée à une approche moins dure de la Réserve Fédérale, augmente la probabilité d’un atterrissage en douceur. 
Cependant, un basculement en récession ne peut être totalement écarté, d’autant plus qu’un retour de l’inflation à la 
cible n’est pas assuré. Celle-ci pourrait en effet être relancer par certains facteurs dont une hausse des prix du pétrole 
(tensions géopolitiques au Moyen-Orient) et une hausse des coûts de fret (tentions en mer Rouge). Par ailleurs, 
l’évolution des salaires aux Etats-Unis va rester clé, les dernières données mensuelles montrant que les salaires 
continuent d’augmenter à un rythme solide, ce qui pourrait maintenir durablement l’inflation au-dessus de la cible de 
2% de la Fed.

Du côté des marchés actions, les perspectives apparaissent relativement solides bien qu’hétérogènes selon les secteurs 
et les zones géographiques. Les flux de capitaux sur les marchés restent accaparés par la bourse américaine et 
particulièrement les grandes valeurs technologiques (Sept Magnifiques).
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Cette dichotomie entre les valeurs qui vont bien s’en sortir et celles qui vont moins bien s’en sortir est un élément qui 
va sans doute persister en 2024, et qui est problématique car les flux vont sur certains secteurs et surtout la technologie 
pour en délaisser d’autres. 

La politique de resserrement monétaire des banques centrales des deux côtés de l’Atlantique a mené les taux à des 
niveaux que l’on n’avait plus connu depuis des années. La manière dont les banques centrales réagiront au contexte en 
2024 influencera considérablement les dynamiques des marchés actions.  A ce sujet, la Fed et la BCE ont probablement 
terminé leur cycle de hausses de taux, mais si l’économie devait rester résiliente, en particulier aux Etats-Unis, les baisses 
de taux ne devraient pas intervenir avant le second semestre de 2024 (T4 aux États-Unis, 2025 en zone euro). Dans de 
nombreux pays émergents, les taux des banques centrales sont déjà en baisse. Nous pensons que les banques centrales 
des économies développées suivront timidement, voire continueront d’être sensibles aux risques inflationnistes. Les 
banques centrales n’agiront que si un risque systémique venait à voir le jour. 

Dans cet environnement, il convient de ne pas se tenir à l’écart des actions mais de rester sélectif, en privilégiant les 
valeurs de qualité, qui sont à même de résister à des difficultés économiques alors que les entreprises devraient faire 
face à partir de la mi-2024 au « mur de la dette ». Parmi les caractéristiques de ces sociétés de qualité, nous pouvons 
citer, celles portées par des tendances de long terme (l’innovation, la transition énergétique, l’IA…), qui bénéficient d’un 
business model solide, d’une position concurrentielle établie et soutenable, qui offrent une grande visibilité sur leur 
capacité en termes de bénéfices et de cash-flows futurs et sont peu endettées.

Il faudra également surveiller les petites valeurs en 2024. Le sursaut d’intérêt sur les « small caps » au dernier trimestre 
2023 laisse entendre que la tendance pourrait se poursuivre en 2024. En effet, les petites valeurs jouissent d’une décote 
historique en raison d’un potentiel de croissance élevé associé à une moindre liquidité. 

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

|

Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

MERCK KGA 1 191 650,03 643 500,00

RYANAIR HOLDINGS PLC 1 126 382,00 366 952,00

UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD 868 981,90 600 476,10

LVMH (LOUIS VUITTON - MOET HENNESSY) 1 197 371,59  

ADIDAS NOM. 752 867,02 290 812,20

AIRBUS SE 1 027 625,16  

L'OREAL 715 297,90 200 680,85

NEXANS SA 682 954,15 186 853,80

STELLANTIS NV 361 033,50 505 422,50

CLARANOVA SA 5.0% 01-07-23 CV  836 000,00
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4. INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
4. Informations réglementaires

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

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

• Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace :  

o Prêts de titres :  

o Emprunt de titres :  

o Prises en pensions :  

o Mises en pensions :  

• Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés : 2 725 800,00

o Change à terme :  

o Future : 2 725 800,00

o Options :  

o Swap :  

|

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

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés (*)

(*) Sauf les dérivés listés.
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c) Garanties financières reçues par l’OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie

Types d’instruments Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace

. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces (*)  

Total  

Instruments financiers dérivés

. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces  

Total  

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

|

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

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du portefeuille

. Revenus (*)  

. Autres revenus  

Total des revenus  

. Frais opérationnels directs  

. Frais opérationnels indirects  

. Autres frais  

Total des frais  

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

PROCÉDURE DE CHOIX DES INTERMÉDIAIRES
OTEA Capital a retenu une approche multicritère pour sélectionner les intermédiaires. Les critères retenus sont à la 
fois quantitatifs et qualitatifs.
Les principaux critères pour la sélection et l’évaluation des intermédiaires sont l’accès à la recherche, le coût de 
l’intermédiation, la qualité de l’exécution, la qualité du traitement administratif, et la notoriété.

DISPOSITIF DE CONTRÔLE 
Le programme de contrôle réalisé au cours de l’exercice 2023 n’a décelé aucun dysfonctionnement grave nécessitant 
d’action immédiate.

Les quelques recommandations émises lors des contrôles de deuxième niveau ont toutes été appliquées. 
Conformément à l'article 313-2 du RG AMF, pour que le dispositif de contrôle soit « efficace » et « effectué de manière 
indépendante », la SGP doit prendre en compte et appliquer le plus grand nombre des recommandations émises à partir 
du moment où elle les accepte, ce qui a été le cas sur l’exercice 2023. 

POLITIQUE DES DROITS DE VOTE
La prise de connaissance des assemblées générales s’effectue par le biais de la presse spécialisée, des informations 
communiquées par l’Association Française de la Gestion Financière (AFG) et CACEIS (Dépositaire).

Conformément à sa politique de vote, au cours de l’exercice 2023, la société OTEA Capital, a choisi de participer aux 
assemblées générales des sociétés pour lesquelles les OPCVM qu’elle gère, détenant plus de 1% du capital de la société 
en question.

Toutefois, selon la nature des résolutions et selon l'importance de la position détenue par le FCP, les gérants se 
réservent la possibilité de participer ponctuellement aux assemblées et d'exercer ou de ne pas exercer les droits de 
vote rattachés aux titres détenus en portefeuille.

La préservation des intérêts des actionnaires de l'émetteur concerné, et par conséquent, celui des souscripteurs du 
FCP, est la principale motivation pour l'exercice des droits de vote.

En 2023, OTEA capital n’a participé à aucune assemblée générale.

OTEA Capital s’est engagé à respecter les Principes pour des Investissements Responsables, avec la signature de 
ces « PRI ».

UTILISATION D’INSTRUMENTS FINANCIERS GERES PAR LA SOCIETE DE GESTION OU UNE 
SOCIETE LIEE 
Le tableau des instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée se trouve dans les annexes des 
comptes annuels de l’OPC.

CRITÈRES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITÉ DE GOUVERNANCE
La démarche ESG d’Otea Capital.

Otea Capital est une société de gestion entrepreneuriale dont la philosophie d’investissement repose sur des principes 
de long terme et une analyse approfondie des entreprises. Cela nous a donc semblé être dans la continuité de notre 
développement que de mettre en place une intégration des critères ESG dans notre processus alors que nous sommes 
convaincus de l’importance croissante des questions environnementales, sociales et de gouvernance.



AGORA ACTIONS EURO - au 29/12/2023 15

Prendre en compte les critères ESG (Environnement, Social, Gouvernance), dans le processus de gestion, permet 
d’améliorer la connaissance des sociétés en regardant au-delà des chiffres : politique de ressources humaines, formation 
des collaborateurs, conditions de travail, relations avec les clients, traitement et relations avec les fournisseurs, l’impact 
sur l’environnement, la biodiversité, la pollution, connaissance des nouvelles règlementations, détection des 
opportunités de développement, meilleure anticipation des risques. Nous pensons donc que l’analyse des critères ESG 
aide à mieux évaluer l’entreprise et à mieux mesurer le risque des investissements ainsi que les opportunités.

Notre démarche repose sur une politique d’exclusion, puis une intégration ESG via notre modèle de notation interne. 
Toute société investie dans les fonds actions SFDR 8 passe au crible de notre modèle d’analyse ESG interne. Dans notre 
approche ESG, nous tenons à associer l’expertise extra-financière aux analyses stratégique, économique et financière, 
afin d’assurer une vision aussi complète que possible des sociétés dans lesquelles nous investissons.

Concrètement, les gérants engagent un dialogue sur les sujets ESG : lors de leurs rencontres avec les dirigeants, en 
amont des Assemblées Générales, lorsque des points d’amélioration ont été identifiés. Un rapport est publié 
annuellement, qui détaille les sujets sur lesquels un suivi a été mis en place et les progrès réalisés (rapport PRI). Otea 
Capital fait partie signataires des PRI en France depuis octobre 2021. 

Le Fonds AGORA Actions Euro sélectionne ses investissements en combinant analyse financière et analyse extra 
financière. Cette dernière repose sur l’utilisation d’outils internes et externes. 

Notre approche repose sur l'application de filtres d'exclusion et de l'intégration de critères ESG selon une approche 
« best effort » et selon un modèle propriétaire.

Nous appliquons les exclusions suivantes :
- entreprises impliquées dans le développement, la production, la maintenance, l’utilisation, la distribution, le stockage, 
le transport et la vente de bombes à sous-munitions et de mines anti-personnel et de leurs composants clés ;
- entreprises impliquées dans les jeux d’argent, la production de tabac, l’extraction de charbon et la production d’énergie 
liée au charbon thermique.
- sociétés impliquées dans des controverses graves (définies par la nature et l’ampleur de l’impact).

Analyse ESG / Notation 
Le choix des 20 indicateurs retenus relève de l’intérêt intrinsèque de chaque critère, mais aussi de la fréquence de 
divulgation de ces informations par les sociétés de notre univers investissement.

Pilier Environnement (5 indicateurs)
✓ Politique de changement climatique / identification des risques liés à l’environnement
✓ Emissions de GES
✓ Consommation d’énergie
✓ Gestion eau
✓ Gestion des déchets

Pilier Social et Sociétal (7 indicateurs)
✓ Chaîne d’approvisionnement / fournisseurs
✓ Turnover
✓ Diversité homme/femme au sein de l’effectif
✓ Représentation des femmes au sein de fonctions de direction
✓ Taux d’accident
✓ Politique de santé et de sécurité
✓ Politique de formation des salariés

Pilier Gouvernance (8 indicateurs)
✓ UN Global Compact Signatory
✓ Légitimité / expérience dans le métier de l’équipe dirigeante
✓ Diversité homme/femme du comité exécutif
✓ Stabilité équipe dirigeante à 5 ans ou bon plan de succession
✓ Niveau d’indépendance du conseil d’administration
✓ Fonction séparée entre président et DG
✓ Politique de rémunération de l’équipe dirigeante (alignement des intérêts entre l’équipe dirigeante et les 

actionnaires et transparence des critères de rémunération)
✓ Droit des actionnaires 
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Nous avons fait le choix de surpondérer le critère de gouvernance (à hauteur de 50% de la note) et de pondérer les 
critères S et G pour 25% chacun, compte tenu de l'importance de la qualité des structures de direction dans les 
entreprises, ce qui est particulièrement vrai pour les petites et moyennes sociétés. Une note est ainsi élaborée sur 
chacun des trois critères (E, S et G).

Nous avons retenu une approche de « best effort », ce qui nous permet de sélectionner des sociétés ayant les meilleures 
pratiques ESG dans chaque secteur mais de prendre aussi en compte les entreprises performantes dans l’amélioration 
de leurs pratiques ESG. 

Notation « best effort » : permet d’identifier les sociétés qui, par leurs actions, sont dans une démarche d’amélioration 
significative en termes de respect du développement durable. La note est donc calculée sur la base de l’évolution de la 
note ESG sur une période de 5 ans. Nous vérifions que l’accélération est réelle dans la durée, avec un point d’étape 
chaque année. 
Nous avons ainsi privilégié une approche dynamique, appréciant l’amélioration de la démarche d’une société donnée 
dans le temps ; ce progrès nous apparaît comme une source de création de valeur pour l’actionnaire.

Nous recueillons les informations dans les données publiques publiées par les sociétés ou par un dialogue avec elles 
(rencontres fréquentes avec les sociétés tout au long de l’année), auxquelles nous ajoutons les mesures fournies par la 
base Bloomberg et Sustainalytics sont agrégées dans notre grille de référentiel. Les résultats obtenus pour chaque 
indicateur font ressortir un score et permettent un classement de la société.

Les notations sont mises à jour dans un délai de 12 mois ou de manière plus ponctuelle en cas d’information mettant 
en cause la notation actuelle.

REGLEMENTATION SFDR ET TAXONOMIE

Article 8 (SFDR) :
Le Fonds AGORA Actions Euro promeut des caractéristiques environnementales et/ou sociales au sens de l’article 8 
du Règlement (UE) 2019/2088 dit « Règlement SFDR ».

Compte rendu sur la performance extra-financière :
Au 29/12/2023, en respect des critères de notation de la SGP, la note globale du portefeuille est de 20,0 sur une échelle 
de 0 à 100 (source Morningstar).

Rappel de l’objectif de gestion de promotion des critères ESG :
Les critères Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance d’entreprise (ESG) ainsi que la procédure de filtrage au 
regard des critères extra financiers se trouvent sur le site internet de la société de gestion www.otea-capital.com 

La prise en compte de critères Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG) influence l'analyse des sociétés en 
portefeuille sans pour autant constituer un facteur déterminant de la prise de décision.
Le taux d’analyse extra-financière des investissements de l’OPC couvre 93% des actifs du fonds.

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.

Les analystes-gestionnaires s'assurent du maintien d'une notation moyenne pondérée des facteurs E, S et G en utilisant 
le référentiel de notation extra-financière de nos partenaires ESG et/ou celui notre analyse extra-financière interne.
La méthodologie utilisée pour le calcul des indicateurs se trouve dans la notice méthodologique ESG disponible sur le 
site Internet de la société de gestion. 
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Investissements en OPC
Les OPC sélectionnés en sus des titres vifs relèvent, dans leur majorité, d'un processus ESG au moins équivalent à celui 
décrit pour les titres vifs.
De plus, pour les OPC gérés par des sociétés de gestion externes, OTEA Capital prend connaissance de leurs processus 
d'intégration ESG et sélectionne principalement des fonds relevant d'une intégration ESG au moins équivalente à celle 
décrite pour les titres vifs ou promouvant des caractéristiques environnementales ou sociales au sens de l'article 8 du 
règlement (UE) 2019/2088 dit "Règlement Disclosure".

Règlement (UE) 2020/852 dit Règlement "Taxonomie" :

La Taxonomie de l’Union Européenne a pour objectif d'identifier les activités économiques considérées comme durables 
d’un point de vue environnemental. La Taxonomie identifie ces activités selon leur contribution à six grands objectifs 
environnementaux :

• Atténuation des changements climatiques,
• Adaptation aux changements climatiques,
• Utilisation durable et protection de l’eau et des ressources marines,
• Transition vers l’économie circulaire (déchets, prévention et recyclage),
• Prévention et contrôle de la pollution,
• Protection des écosystèmes sains.

Pour être considérée comme durable, une activité économique doit démontrer qu’elle contribue substantiellement à 
l’atteinte de l’un des 6 objectifs, tout en ne nuisant pas à l’un des cinq autres (principe dit DNSH, « Do No Significant 
Harm »). Pour qu’une activité soit considérée comme alignée à la Taxonomie européenne, elle doit également respecter 
les droits humains et sociaux garantis par le droit international.

Le pourcentage minimum d’alignement avec la Taxonomie de l’Union Européenne s’élève à 0%. La prise en compte de 
l’alignement des activités des entreprises est effectuée de manière qualitative dans le processus d’analyse interne en 
fonction des données publiées par les entreprises elles-mêmes ainsi que celles mises à disposition par nos fournisseurs 
de données ESG. 

En vertu de l’article 6 du Règlement (EU) 2020/852 (le « Règlement Taxonomie ») d’indiquer que le principe consistant 
à “ne pas causer de préjudice important” s’applique uniquement aux investissements sous-jacents du Fonds 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 du Fonds ne prennent pas en compte les critères de l’Union 
européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Cependant, à la date de dernière 
mise à jour du prospectus, la stratégie mise en œuvre dans le Fonds ne prend pas en compte les critères de l’Union 
européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental, et qu’à ce titre l’alignement du 
portefeuille du Fonds avec le Règlement Taxonomie n’est, à ce jour, pas calculé.

Article 8 – au titre du SFDR 
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 faisant partie du présent rapport de gestion sont 
disponibles en annexe. 

METHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement.

Eligibilité au PEA
AGORA Actions Euro est un Fonds de placement éligible au PEA (investi au minimum à 75% dans des entreprises dont 
le siège social est situé dans un Etat de l’Union Européenne).
Au 29 décembre 2023, le Fonds est investi à 91,17% en actions dont 88,94% dans des entreprises éligibles au PEA.
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POLITIQUE DE RÉMUNÉRATION
La politique de rémunération des collaborateurs d’OTEA Capital est élaborée et tenue à jour par ses deux dirigeants. 
Elle concerne tous les collaborateurs et couvre l’ensemble des rémunérations. Elle respecte les principes auxquels OTEA 
Capital est soumis au titre des agréments reçus. OTEA Capital se place sous le principe de proportionnalité en prenant 
en compte la taille de la société, son organisation interne ainsi que la nature et la complexité de ses activités. Elle 
n’encourage pas à la prise de risque. Aucune distinction n’est faite entre les preneurs de risque et les autres 
collaborateurs pour la détermination des rémunérations variables.

Montant des rémunérations versées par le gestionnaire à son personnel sur l’exercice 2023 :

Le montant total des rémunérations (incluant les rémunérations fixes et variables et les indemnités de fin de contrat) 
versées par OTEA Capital à l’ensemble de son personnel (soit 10 personnes bénéficiaires en 2023) s’est élevé 
à 1 278,5 keur (coût société).

AUTRES INFORMATIONS
Le prospectus complet de l’OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un délai d’une 
semaine sur simple demande écrite du porteur auprès de la société de gestion :

OTEA Capital 
25 rue Quentin Bauchart 
75008 PARIS
Tél : +33 (0)9 73 87 02 73
www.otea-capital.com. 

http://www.otea-capital.com
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5. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
5. Certification du Commissaire aux Comptes

Certification du commissaire aux comptes
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��M�����¢��¡¢ḾM��M¥�¤��¢�M��M��¥¢��¡M�²�¢�·���M��¥M¤� �¢�¥M�¡¡©��¥M���¥�¡¢�¡¢M©¡�M� ���M£��»��M
¤�¡£�� � �¡¢M�©̄M�»���¥M�¢M���¡¤���¥M¤� �¢�·��¥M£��¡¼��¥M��¡¥�M°©�M��M �¢¢��M�¡M���¤�M��M¤�¡¢�å��M
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6. COMPTES DE L'EXERCICE
6. Comptes de l'exercice

BILAN AU 29/12/2023 en EUR

ACTIF

29/12/2023 30/12/2022

IMMOBILISATIONS NETTES   

DÉPÔTS   

INSTRUMENTS FINANCIERS 30 194 456,82 14 792 338,06
Actions et valeurs assimilées 28 166 513,82 13 127 158,06

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 28 166 513,82 13 127 158,06
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé   

Obligations et valeurs assimilées  836 760,00
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé  836 760,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé   

Titres de créances   
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé   
Titres de créances négociables   
Autres titres de créances   

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé   
Organismes de placement collectif 2 006 943,00 828 420,00

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 2 006 943,00 828 420,00

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 21 000,00  
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 21 000,00  
Autres opérations   

Autres instruments financiers   
CRÉANCES 186 268,31  
Opérations de change à terme de devises   
Autres 186 268,31  

COMPTES FINANCIERS 581 892,47  
Liquidités 581 892,47  

TOTAL DE L'ACTIF 30 962 617,60 14 792 338,06
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PASSIF

29/12/2023 30/12/2022

CAPITAUX PROPRES

Capital 31 401 374,59 13 826 218,98

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

Report à nouveau (a)   

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) -467 142,70 782 908,12

Résultat de l’exercice (a,b) -41 205,78 -116 225,13

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 30 893 026,11 14 492 901,97

* Montant représentatif de l'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS 21 000,00  

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 21 000,00  

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 21 000,00  

Autres opérations   

DETTES 48 591,49 28 676,85

Opérations de change à terme de devises   

Autres 48 591,49 28 676,85

COMPTES FINANCIERS  270 759,24

Concours bancaires courants  270 759,24

Emprunts   

TOTAL DU PASSIF 30 962 617,60 14 792 338,06

(a) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice
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HORS-BILAN AU 29/12/2023 en EUR

29/12/2023 30/12/2022

OPÉRATIONS DE COUVERTURE

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Contrats futures

EURO STOXX 50 0324 2 725 800,00  

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 29/12/2023 en EUR

29/12/2023 30/12/2022

Produits sur opérations financières

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 19 217,71 543,36

Produits sur actions et valeurs assimilées 309 537,61 214 174,57

Produits sur obligations et valeurs assimilées 58 509,59 41 800,00

Produits sur titres de créances   

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres   

Produits sur instruments financiers à terme   

Autres produits financiers   

TOTAL (1) 387 264,91 256 517,93

Charges sur opérations financières

Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres   

Charges sur instruments financiers à terme   

Charges sur dettes financières 4 073,27 7 822,98

Autres charges financières   

TOTAL (2) 4 073,27 7 822,98

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) 383 191,64 248 694,95

Autres produits (3)   

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 433 209,59 370 209,95

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4) -50 017,95 -121 515,00

Régularisation des revenus de l'exercice (5) 8 812,17 5 289,87

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

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 - 6) -41 205,78 -116 225,13
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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 entrées en portefeuille sont comptabilisées à leur prix d'acquisition frais exclus et les sorties à leur prix de cession 
frais exclus.
OTEA Capital délègue le calcul de la valeur liquidative du FCP OTEA 1, qui sera calculée par le valorisateur chaque jour 
ou la veille en cas de fermeture des marchés Euronext et/ou de jour férié légal en France. OTEA Capital conserve la 
responsabilité du calcul de la valeur liquidative.

Méthodes d'évaluation et modalités pratiques
Sauf précisé, tous les instruments sont valorisés sur la base du jour de la valeur liquidative, heure de Paris.

Actions et valeurs assimilées

Les actions et valeurs assimilées négociées sur un marché réglementé sont évaluées au cours de clôture.
Les actions et valeurs assimilées non négociées sur un marché réglementé sont évaluées sur la base de cours 
disponibles auprès de contributeurs, ou à défaut sur la base d’une modélisation effectuée par la Société de Gestion.

Actions et Parts d'OPC ou fonds d'investissement
Les actions ou parts d'OPC ou fonds d'investissement sont valorisées à la dernière valeur liquidative connue 
(officielle ou estimée).

ETF/Trackers  
Les ETF/Trackers sont évalués au cours de clôture.

Titres de créances et instruments du marché monétaire 
Les obligations, les valeurs assimilées et les obligations convertibles, sont évaluées au dernier cours coté mid spread.

Les titres de créances négociables sont évalués selon les méthodes suivantes : les titres de créances négociables d’une 
durée à l’émission supérieure à trois mois et dont la durée résiduelle est supérieure ou égale à 3 mois sont évalués au 
dernier cours connu reçu de contributeurs.

Les titres de créances négociables d'une durée à l'émission supérieure à trois mois, mais dont la durée résiduelle est 
inférieure à trois mois, sont évalués en linéarisant, sur la durée de vie résiduelle, la différence entre la dernière valeur 
actuelle retenue et la valeur de remboursement.

Les titres de créances négociables d'une durée à l'émission inférieure ou égale à trois mois sont évalués en linéarisant, 
sur la durée de vie résiduelle, la différence entre la valeur d'acquisition et la valeur de remboursement.

Les titres de créances pour lesquels un cours n’est pas disponible auprès de contributeurs sont évalués sur la base d’une 
modélisation effectuée par la Société de Gestion.

En application du principe de prudence, ces évaluations peuvent être corrigées du risque émetteur ou de liquidité.
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Le détail des contributeurs de cours sélectionnés est précisé dans un « Pricing Sheet Agreement » défini entre le 
valorisateur et la Société de Gestion.

Instruments financiers à terme et dérivés
Les contrats à terme fermes et conditionnels (hors contrats sur devises) sont valorisés au cours de compensation.
Les contrats à terme fermes et conditionnels sur devises sont valorisés au cours de 17h00.

Swaps
Les contrats d'échange de taux d'intérêt et/ou de devises sont évalués à leur valeur de marché par recours à des 
modèles financiers calculée par le valorisateur ou les contreparties sous le contrôle et la responsabilité de la Société de 
Gestion.
Toutefois, en cas d'échange financier adossé, l'ensemble, composé du titre et de son contrat d'échange de taux d'intérêt 
et/ou de devises, fait l'objet d'une évaluation globale.

Devises
Les actifs et passifs libellés dans une devise différente de la devise de référence de la valorisation sont évalués au cours 
de 17h00.

Change à Terme
Les contrats sont évalués au cours de 17h00.

Dépôts
Les dépôts à terme sont évalués à leur valeur contractuelle.
En application du principe de prudence, ces évaluations peuvent être corrigées du risque de défaillance de la 
contrepartie.

Emprunts d'espèces
Les emprunts sont évalués à leur valeur contractuelle.

Opérations d’acquisitions et cessions temporaires de titres
Les créances représentatives des titres reçus en pension sont évaluées à leur valeur contractuelle majorée des 
intérêts à recevoir calculés prorata temporis.

Les titres donnés en pension sont évalués à leur valeur de marché et les dettes représentatives des titres donnés en 
pension sont évaluées à leur valeur contractuelle majorée des intérêts à payer calculés prorata temporis.

Les créances représentatives de titres prêtés sont évaluées à la valeur de marché des titres concernés, majorée de la 
rémunération du prêt calculée prorata temporis.

Les titres empruntés ainsi que les dettes représentatives des titres empruntés sont évalués à la valeur de marché des 
titres concernés majorée de la rémunération calculée prorata temporis.

Les instruments financiers dont le cours n'a pas été constaté le jour de l'évaluation ou dont le cours a 
été corrigé sont évalués à leur valeur probable de négociation sous la responsabilité de la société de 
gestion.
Ces évaluations et leur justification sont communiquées au Commissaire aux comptes à l’occasion de 
ses contrôles.

Frais de gestion
Ces frais recouvrent tous les frais facturés directement à l’OPCVM, à l'exception des frais de transactions. Les frais de 
transaction incluent les frais d'intermédiation (service de réception et de transmission d’ordres, service d’exécution 
d’ordres, services d’aide à la décision d’investissement et d’exécution d’ordres, etc.) et la commission de mouvement, 
le cas échéant, qui peut être perçue notamment par le dépositaire et la société de gestion. 

Aux frais de gestion peuvent s'ajouter : 
- des commissions de surperformance. Celles-ci rémunèrent la société de gestion dès lors que l’OPCVM a dépassé ses 
objectifs. Elles sont donc facturées à l’OPCVM ; 
- des commissions de mouvement facturées à l’OPCVM ; 
- des frais liés aux opérations d'acquisition et cession temporaires de titres. 
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Pour plus de précision sur les frais effectivement facturés à l’OPCVM, se reporter à la partie Frais du DICI

FRAIS FACTURES à 
l’OPCVM

ASSIETTE TAUX BAREME

1&2 Frais de gestion financière et frais 
administratifs externes à la société 
de gestion

Actif net Parts A : 2.50% TTC Taux maximum 
Parts R-USD : 2.50% TTC Taux maximum 
Parts C : 1.30% TTC Taux maximum 
Parts I : 1,5% TTC Taux maximum

3 Frais indirects maximum 
(commissions et frais de gestion)

Actif net 0,50% TTC Taux maximum

4 Commissions de mouvements Prélèvement sur
Chaque transaction

- Société de gestion Néant

- Dépositaire 5€ (France, Belgique, Pays-Bas)
10€ (Clearstream / Euroclear Bank)
15 € (valeurs étrangères : Allemagne, Autriche, 
Luxembourg, Suisse, Espagne, Italie, Irlande, Portugal, 
Suède, Finlande, Norvège, GB, USA, Japon, Canada)

5 Commission de surperformance Actif net Parts A et R-USD : 20%TTC de la surperformance du 
FCP au-dessus de 5,00%.
Avec High Water Mark.
Parts C : 20%TTC de la surperformance du FCP au-dessus 
de 6,20%. Avec High Water Mark
Parts I : 20%TTC de la surperformance du FCP au-dessus 
de 6,00%. Avec High Water Mark

Modalités de calcul de la commission de sur performance : 

A compter du 1er janvier 2022, le calcul de la commission de surperformance est établi comme suit :
La commission de surperformance correspond à des frais variables, et est contingente à la réalisation par le Fonds d’une 
performance positive sur l’exercice et d’une performance supérieure à celle de son indice de référence sur la période 
d’observation. Si une provision est constatée au terme de la période d’observation, elle est cristallisée, c’est à dire qu’elle 
est définitivement acquise et devient payable au Gestionnaire.

Indicateur de référence et proportion 
L’indicateur est : pour les parts A et R-USD la référence absolue de 5,00 % annualisés, pour les parts I, la référence 
absolue est de 6,00% annualisés et pour les parts C la référence absolue de 6,20% annualisés.
La commission de surperformance correspond à 20% TTC de la surperformance de la part par rapport à l’indicateur

Méthode de calcul
Le calcul du montant de la commission de surperformance est basé sur la comparaison entre la performance du Fonds et 
celle d’un OPC fictif réalisant la performance de son indice de référence et enregistrant le même schéma de souscription 
et de rachats que le Fonds réel. La surperformance générée par le Fonds à une date donnée s’entend comme étant la 
différence positive entre l’actif net du Fonds et l’actif de l’OPC fictif à la même date.
Si cette différence est négative, ce montant constitue une sous-performance qu’il conviendra de rattraper au cours des 
années suivantes avant de pouvoir provisionner à nouveau au titre de la commission de surperformance.

Rattrapage des sous-performances et période de référence
Comme précisé dans les guidelines ESMA concernant les commissions de surperformance, « la période de référence est 
la période au cours de laquelle la performance est mesurée et comparée à celle de l’indice de référence et à l’issue de 
laquelle, il est possible de réinitialiser le mécanisme de compensation de la sous-performance passée. »

Cette période est fixée à 5 ans.

Cela signifie qu’au-delà de 5 années consécutives sans cristallisation, les sous-performances non-compensées antérieures 
à cinq ans ne seront plus prises en compte dans le calcul de la commission de surperformance. Une provision ne peut 
être passée et une commission ne peut être perçue que si la performance du fonds est strictement positive sur l’exercice 
(VL supérieure à la VL de début d’exercice).
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Période d’observation

La première période d’observation commencera avec une durée de douze mois commençant au début de l’année 2022.
A l’issue de chaque exercice, l’un des trois cas suivants peut se présenter :
 Le Fonds est en sous-performance sur la période d’observation. Dans ce cas, aucune commission n’est prélevée, et la 
période d’observation est prolongée d’un an, jusqu’à un maximum de 5 ans (période de référence).

 Le Fonds est en surperformance sur la période d’observation mais la VL est inférieure au niveau de High Water Mark 
(dernière VL de clôture d’exercice sur laquelle des commissions de surperformance ont été perçues). Dans ce cas, 
aucune commission n’est prélevée, le calcul est réinitialisé, et une nouvelle période d’observation de douze mois 
démarre.

 Le Fonds est en surperformance sur la période d’observation et en performance absolue positive sur l’exercice. Dans 
ce cas, la société de gestion perçoit les commissions provisionnées (cristallisation), le calcul est réinitialisé, et une 
nouvelle période d’observation de douze mois démarre.

Provisionnement 

A chaque établissement de la valeur liquidative (VL), la commission de surperformance fait l’objet d’une provision (de 
20% de la surperformance) dès lors que la performance du Fonds est supérieure à celle de l’OPC fictif sur la période 
d’observation et supérieure au niveau de High Water Mark, ou d’une reprise de provision limitée à la dotation existante 
en cas de sous-performance. En cas de rachats en cours de période, la quote-part de provision constituée 
correspondant au nombre d’actions rachetées, sera définitivement acquise et prélevée par le Gestionnaire.

Cristallisation 

La période de cristallisation, à savoir la fréquence à laquelle la commission de surperformance provisionnée le cas 
échéant doit être payée à la société de gestion, est de douze mois. La première période de cristallisation se terminera 
le dernier jour de l’exercice se terminant le 31 décembre 2022.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :

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

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 AGORA ACTIONS EURO A Capitalisation Capitalisation

Part AGORA ACTIONS EURO C Capitalisation Capitalisation

Part AGORA ACTIONS EURO I Capitalisation Capitalisation
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2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 29/12/2023 en EUR

29/12/2023 30/12/2022

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 14 492 901,97 17 552 853,26

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) 20 886 929,26 2 033 960,51

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) -6 824 809,72 -2 459 210,11

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 1 429 950,75 1 478 923,67

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers -1 782 497,23 -655 257,25

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme   

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme  -18 088,89

Frais de transactions -85 372,51 -9 409,05

Différences de change -19 089,84 66 768,00

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 2 824 031,38 -3 371 171,31

Différence d'estimation exercice N 2 018 888,74 -805 142,64

Différence d'estimation exercice N-1 805 142,64 -2 566 028,67

Variations de la différence d'estimation des instruments financiers à terme 21 000,00 -4 951,86

Différence d'estimation exercice N 21 000,00  

Différence d'estimation exercice N-1  -4 951,86

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 -50 017,95 -121 515,00

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 30 893 026,11 14 492 901,97
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3. COMPLEMENTS D'INFORMATION

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS 
FINANCIERS

Montant %

ACTIF

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES   

TITRES DE CRÉANCES
TOTAL TITRES DE CRÉANCES   

PASSIF

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

HORS-BILAN

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
Actions 2 725 800,00 8,82

TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE 2 725 800,00 8,82

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         
Opérations temporaires sur 
titres         

Comptes financiers       581 892,47 1,88

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           
Opérations 
temporaires sur 
titres

          

Comptes financiers 581 892,47 1,88         

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
USD

Devise 2 Devise 3 Devise N
AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF

Dépôts         
Actions et valeurs assimilées 687 638,62 2,23       
Obligations et valeurs assimilées         
Titres de créances         
OPC         
Opérations temporaires sur titres         
Créances         
Comptes financiers 222 699,30 0,72       

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 29/12/2023

CRÉANCES

Souscriptions à recevoir 3 728,01

Dépôts de garantie en espèces 182 540,30

TOTAL DES CRÉANCES 186 268,31

DETTES

Frais de gestion fixe 48 591,49

TOTAL DES DETTES 48 591,49

TOTAL DETTES ET CRÉANCES  137 676,82
 

|
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3.6. CAPITAUX PROPRES

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant

Part AGORA ACTIONS EURO A
Parts souscrites durant l'exercice 20 563,2710 4 997 086,13

Parts rachetées durant l'exercice -15 716,4355 -3 719 722,77

Solde net des souscriptions/rachats 4 846,8355 1 277 363,36

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 64 365,1599

Part AGORA ACTIONS EURO C
Parts souscrites durant l'exercice 6 185,4012 613 909,81

Parts rachetées durant l'exercice -1 747,0000 -168 297,82

Solde net des souscriptions/rachats 4 438,4012 445 611,99

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 20 454,9012

Part AGORA ACTIONS EURO I
Parts souscrites durant l'exercice 166 708,8170 15 275 933,32

Parts rachetées durant l'exercice -31 980,1636 -2 936 789,13

Solde net des souscriptions/rachats 134 728,6534 12 339 144,19

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 134 728,6534

 

|

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant

Part AGORA ACTIONS EURO A
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  

Part AGORA ACTIONS EURO C
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  

Part AGORA ACTIONS EURO I
Total des commissions acquises  

Commissions de souscription acquises  

Commissions de rachat acquises  

 

|
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3.7. FRAIS DE GESTION

29/12/2023

Part AGORA ACTIONS EURO A 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 362 067,08

Pourcentage de frais de gestion fixes 2,50

Frais de gestion variables provisionnés  

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés  

Frais de gestion variables acquis  

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  

Part AGORA ACTIONS EURO C 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 24 015,71

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,30

Frais de gestion variables provisionnés  

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés  

Frais de gestion variables acquis  

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  

Part AGORA ACTIONS EURO I 

Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 47 126,80

Pourcentage de frais de gestion fixes 1,50

Frais de gestion variables provisionnés  

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés  

Frais de gestion variables acquis  

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  
 

|

3.8. ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNES

3.8.1. Garanties reçues par l'OPC :
Néant.

|

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

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

29/12/2023

Titres pris en pension livrée  

Titres empruntés  

 

|

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

29/12/2023

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 29/12/2023

Actions  

Obligations  

TCN  

OPC 1 397 595,00

FR0013482395 GALILEO MIDCAP C 435 225,00

FR0011233550 ZEN CAPITAL C 962 370,00

Instruments financiers à terme  

Total des titres du groupe 1 397 595,00
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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

29/12/2023 30/12/2022

Sommes restant à affecter

Report à nouveau   
Résultat -41 205,78 -116 225,13
Acomptes versés sur résultat de l'exercice   

Total -41 205,78 -116 225,13
 

29/12/2023 30/12/2022

Part AGORA ACTIONS EURO A 

Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation -23 833,17 -120 661,72

Total -23 833,17 -120 661,72
 

29/12/2023 30/12/2022

Part AGORA ACTIONS EURO C 

Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation 21 198,64 4 436,59

Total 21 198,64 4 436,59
 

29/12/2023 30/12/2022

Part AGORA ACTIONS EURO I 

Affectation
Distribution   
Report à nouveau de l'exercice   
Capitalisation -38 571,25  

Total -38 571,25  
 

|



AGORA ACTIONS EURO - au 29/12/2023 40

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

29/12/2023 30/12/2022

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées   
Plus et moins-values nettes de l'exercice -467 142,70 782 908,12
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice   

Total -467 142,70 782 908,12
 

29/12/2023 30/12/2022

Part AGORA ACTIONS EURO A 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation -431 139,64 704 231,38

Total -431 139,64 704 231,38
 

29/12/2023 30/12/2022

Part AGORA ACTIONS EURO C 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation -57 232,87 78 676,74

Total -57 232,87 78 676,74
 

29/12/2023 30/12/2022

Part AGORA ACTIONS EURO I 

Affectation

Distribution   
Plus et moins-values nettes non distribuées   
Capitalisation 21 229,81  

Total 21 229,81  
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3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU 
COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022 29/12/2023

Actif net Global 
en EUR 11 069 601,76 14 864 177,52 17 552 853,26 14 492 901,97 30 893 026,11

Part AGORA 
ACTIONS 
EURO A en 
EUR 

Actif net 11 069 601,76 14 864 177,52 16 108 945,64 13 032 946,08 15 642 704,06

Nombre de titres 54 441,5237 64 114,8990 62 547,4461 59 518,3244 64 365,1599

Valeur liquidative 
unitaire 203,33 231,83 257,54 218,97 243,03

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

3,77 24,59 23,02 11,83 -6,69

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

-3,50 -10,16 -7,38 -2,02 -0,37

Part AGORA 
ACTIONS 
EURO C en 
EUR 

Actif net   1 443 907,62 1 459 955,89 2 094 287,97

Nombre de titres   13 628,7349 16 016,5000 20 454,9012

Valeur liquidative 
unitaire   105,94 91,15 102,38

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

  7,60 4,91 -2,79

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

  -1,98 0,27 1,03

Part AGORA 
ACTIONS 
EURO I en 
EUR 

Actif net     13 156 034,08

Nombre de titres     134 728,6534

Valeur liquidative 
unitaire     97,64

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

    0,15

Capitalisation 
unitaire sur 
résultat

    -0,28
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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

ADIDAS NOM. EUR 3 000 552 480,00 1,79
DR ING HC F PORSCHE AG EUR 8 000 639 200,00 2,07
MERCK KGA EUR 3 000 432 300,00 1,40
MTU AERO ENGINES HOLDINGS AG EUR 4 000 781 000,00 2,53

TOTAL ALLEMAGNE 2 404 980,00 7,79
ESPAGNE

CELLNEX TELECOM SA EUR 22 000 784 520,00 2,54
INDITEX EUR 10 000 394 300,00 1,28

TOTAL ESPAGNE 1 178 820,00 3,82
FRANCE

ACCOR EUR 16 000 553 600,00 1,79
AIR LIQUIDE EUR 3 500 616 420,00 2,00
ALTEN EUR 2 500 336 500,00 1,09
ATEME SA EUR 77 000 542 080,00 1,75
BNP PARIBAS EUR 7 500 469 425,00 1,52
BUREAU VERITAS SA EUR 42 500 971 975,00 3,15
CAPGEMINI SE EUR 2 200 415 250,00 1,35
CRITEO ADR USD 30 000 687 638,62 2,23
DASSAULT SYST. EUR 16 500 729 877,50 2,37
EDENRED EUR 15 000 812 100,00 2,63
ELIS EUR 30 000 566 700,00 1,83
L'OREAL EUR 1 500 675 975,00 2,18
LVMH (LOUIS VUITTON - MOET HENNESSY) EUR 1 700 1 247 120,00 4,04
MICHELIN (CGDE) EUR 20 000 649 200,00 2,11
NEXANS SA EUR 11 000 871 750,00 2,82
PERNOD RICARD EUR 4 000 639 000,00 2,07
PLASTIC OMNIUM EUR 30 000 360 000,00 1,16
Quadient SA EUR 42 000 807 240,00 2,62
REMY COINTREAU EUR 6 000 690 000,00 2,23
SAFRAN SA EUR 4 500 717 570,00 2,33
SAINT-GOBAIN EUR 18 000 1 199 880,00 3,89
SANOFI EUR 8 200 736 032,00 2,38
SPIE SA EUR 28 000 792 400,00 2,56
TOTALENERGIES SE EUR 12 000 739 200,00 2,39
TRIGANO SA EUR 4 500 667 350,00 2,16
UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD EUR 8 500 568 820,00 1,84
VALLOUREC EUR 25 000 350 625,00 1,13
VISIATIV SA EUR 16 967 459 805,70 1,48
WITBE SA EUR 65 000 275 600,00 0,89

TOTAL FRANCE 19 149 133,82 61,99
IRLANDE

RYANAIR HOLDINGS PLC EUR 50 000 953 750,00 3,08
TOTAL IRLANDE 953 750,00 3,08
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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
ITALIE

BANCO BPM SPA EUR 120 000 573 720,00 1,86
FERRARI NV EUR 2 600 793 520,00 2,56

TOTAL ITALIE 1 367 240,00 4,42
PAYS-BAS

AIRBUS SE EUR 8 000 1 118 240,00 3,62
ASML HOLDING NV EUR 1 000 681 700,00 2,21
STELLANTIS NV EUR 30 000 634 500,00 2,05

TOTAL PAYS-BAS 2 434 440,00 7,88
SUISSE

STMICROELECTRONICS NV EUR 15 000 678 150,00 2,19
TOTAL SUISSE 678 150,00 2,19
TOTAL Actions et valeurs assimilées négociées sur 
un marché réglementé ou assimilé 28 166 513,82 91,17

TOTAL Actions et valeurs assimilées 28 166 513,82 91,17
Organismes de placement collectif

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

GALILEO MIDCAP C EUR 3 500 435 225,00 1,41
ROCE FUND ACTION I B SI. 3DEC EUR 400 609 348,00 1,97
ZEN CAPITAL C EUR 9 000 962 370,00 3,12

TOTAL FRANCE 2 006 943,00 6,50
TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés 
aux non professionnels et équivalents d'autres pays 2 006 943,00 6,50

TOTAL Organismes de placement collectif 2 006 943,00 6,50
Instrument financier à terme

Engagements à terme fermes
Engagements à terme fermes sur marché réglementé 
ou assimilé
EURO STOXX 50 0324 EUR -60 21 000,00 0,07

TOTAL Engagements à terme fermes sur marché 
réglementé ou assimilé 21 000,00 0,07

TOTAL Engagements à terme fermes 21 000,00 0,07
TOTAL Instrument financier à terme 21 000,00 0,07

Appel de marge
APPEL MARGE CACEIS EUR -21 000 -21 000,00 -0,07

TOTAL Appel de marge -21 000,00 -0,07
Créances 186 268,31 0,60
Dettes -48 591,49 -0,15
Comptes financiers 581 892,47 1,88
Actif net 30 893 026,11 100,00

 

Part AGORA ACTIONS EURO C EUR 20 454,9012 102,38
Part AGORA ACTIONS EURO I EUR 134 728,6534 97,64
Part AGORA ACTIONS EURO A EUR 64 365,1599 243,03
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7. ANNEXE(S)
7. 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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