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Aucune souscription ne peut être effectuée sur la seule base des états financiers. Les souscriptions ne sont valables que si elles sont 

effectuées après réception du prospectus en vigueur accompagné du dernier rapport annuel et du rapport semi-annuel le plus récent, si 

celui-ci est postérieur au rapport annuel. 
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BNP Paribas Easy (la « Société ») est une Société d'Investissement à Capital Variable (SICAV). La Société a été créée 

le 7 juillet 2004 pour une durée illimitée en tant que Fonds Commun de Placement (abrégé FCP) de droit 

luxembourgeois sous la dénomination « EasyETF FTSE EPRA Eurozone ». Elle a été rebaptisée « FTSE EPRA 

Eurozone THEAM Easy UCITS ETF » le 8 août 2014. 

Le 28 décembre 2015, la forme juridique de la Société a été modifiée, passant de Fonds Commun de Placement à 

Société d'Investissement à Capital Variable, et la Société a été renommée « BNP Paribas Easy ». Un avis a été publié 

dans le Mémorial, Recueil Spécial des Sociétés et Associations (le « Mémorial »). 

La dernière version des Statuts a été déposée auprès du Registre de Commerce et des Sociétés de Luxembourg, où toute 

personne intéressée peut se rendre pour la consulter et en obtenir une copie. 

La Société est actuellement régie par les dispositions de la Partie I de la Loi du 17 décembre 2010 concernant les 

Organismes de placement collectif, telle que modifiée, ainsi que par la Directive européenne 2009/65, telle que 

modifiée par la Directive 2014/91. 

Le capital de la Société est exprimé en euros (« EUR ») et correspond à tout moment à la somme des actifs nets des 

différents compartiments. Il est représenté par des actions entièrement libérées sans valeur nominale. Les variations de 

capital sont automatiques, sans les mesures de notification et d’enregistrement requises pour les augmentations et les 

diminutions de capital des sociétés anonymes. Son capital minimum est déterminé par la Loi. 

La Société est inscrite au registre du commerce de Luxembourg sous le numéro B 202 012. 

Des informations sur les caractéristiques environnementales et/ou sociales et/ou les investissements durables sont 

disponibles dans les annexes pertinentes à la section (non auditée) Règlement sur la publication d'informations en 

matière de durabilité dans le secteur des services financiers. 

Informations à l’attention des Actionnaires 

Les Statuts, le Prospectus, les informations clés pour l'investisseur, les rapports annuels et semi-annuels peuvent être 

consultés au siège social de la Société et auprès des établissements chargés des services financiers de la Société, et sont 

disponibles gratuitement et sur simple demande auprès du représentant en Suisse. Des copies des Statuts ainsi que des 

rapports annuels et semi-annuels sont disponibles sur demande. 

La liste des changements (achats et ventes de titres) affectant la composition du portefeuille-titres durant l’exercice est 

tenue à la disposition des personnes intéressées gratuitement et sur simple demande auprès du représentant en Suisse. 

A l’exception des publications dans la presse requises par la loi, le média officiel d’où obtenir tout avis aux actionnaires 

à l'avenir sera notre site Internet www.bnpparibas-am.com.  

Des documents et informations sont également disponibles sur le site Internet : www.bnpparibas-am.com. 

Le rapport annuel est publié dans les quatre mois de la clôture de l’exercice et le rapport semi-annuel, dans les deux 

mois de la fin du semestre considéré. 

S'agissant des valeurs nettes d'inventaire et des dividendes, la Société publie les informations requises par la loi au 

Grand-Duché de Luxembourg et dans tous les autres pays où les actions sont proposées au public. 

Ces informations sont également disponibles sur le site Internet : www.bnpparibas-am.com. 

Les valeurs nettes d'inventaire sont calculées chaque jour ouvré bancaire complet au Luxembourg et si l’indice de 

référence est publié. Le dernier Jour ouvrable de l'année sera un Jour d'évaluation. 



BNP Paribas Easy 

Rapport de gestion 

 

Page 5 

Conjoncture 

Face à une inflation plus élevée que prévu et amenée à le rester plus longtemps qu’initialement anticipé, notamment du 

fait du renchérissement de l’énergie et des produits agricoles, le grand thème de 2022 a été celui de la normalisation des 

politiques monétaires. Les remontées des taux directeurs se sont accélérées au second semestre malgré les inquiétudes 

sur la croissance mondiale. Juste après l’invasion de l’Ukraine, le baril de Brent a atteint 128 dollars en mars, au plus 

haut depuis mi-2008. Il a ensuite connu des variations heurtées entre 100 et 120 dollars en raison des signes 

d’enlisement du conflit d’une part et des craintes sur l’économie mondiale de l’autre. Ces dernières ont fini par 

l’emporter : le cours du pétrole a pâti des perspectives de croissance dégradées et s’est inscrit sur une tendance baissière 

jusqu’au début de l’automne. Au dernier trimestre, il a connu des variations heurtées, établissant son plus bas de l’année 

début décembre (à 76 dollars le baril) avant de terminer à près de 86 dollars, soit une hausse de 10,5% en douze mois. 

Le parcours du baril de WTI a été similaire et il termine 2022 à 80 dollars (+4,2%). La remontée des taux directeurs et 

l’accélération de l’inflation (passée de 7,2% en janvier à 10,7% en octobre pour l’OCDE) ont entraîné de fortes tensions 

des rendements des obligations gouvernementales et une inversion des courbes de taux, très marquée aux Etats-Unis. Le 

changement d’attitude des autorités chinoises face à la crise sanitaire est un facteur important qui a été salué, à juste 

titre, par les investisseurs fin 2022, puisque les autorités semblent se préoccuper davantage de la croissance. 

Etats-Unis  

En 2022, le PIB s’est contracté au premier et deuxième trimestre (-1,6% et -0,6% respectivement en rythme annualisé) 

mais la demande intérieure hors stocks est restée dynamique tout comme le marché du travail et la croissance au 

troisième trimestre est ressortie à 3,2%. L’estimation « en temps réel » de la croissance au quatrième trimestre a varié 

entre 3% et 4% en novembre et décembre (GDPNow calculé par la Fed d’Atlanta). Les créations d’emploi, moins 

spectaculaires qu’en 2021 où elles étaient ressorties à 6,7 millions, ont été très dynamiques tout au long de l’année (plus 

de 4 millions de janvier à novembre). La baisse du taux de chômage de 4,0% en janvier à 3,6% en novembre a permis 

de fortes hausses des salaires mais les annonces de licenciements massifs dans certains secteurs se sont multipliées en 

fin d’année. Les enquêtes d’activité se sont dégradées en fin de période. En décembre, l’indice composite PMI 

(Purchasing Managers Index) s’est inscrit à 45, c’est-à-dire juste au-dessus du niveau observé en août qui correspondait 

alors au plus bas depuis la pandémie, et le secteur manufacturier est particulièrement à la peine. Le consensus des 

économistes estime à 70% la probabilité d’une récession de l’économie américaine dans les douze prochains mois et 

Jerome Powell a déclaré qu’il « ne pensait pas que quelqu'un sache s'il y aura ou non une récession ». La fin de 2022 a 

également été marquée par une inflexion de l’inflation : en novembre, les prix à la consommation ont augmenté de 7,1% 

en glissement annuel (après 7,7% en octobre) et l’inflation sous-jacente (hors alimentaire et énergie) est ressortie à 6,0% 

(après 6,3% en octobre et 6,6% en septembre qui devrait ainsi marquer le point haut de ce cycle). Pourtant, la Fed a 

indiqué qu’elle doit encore être convaincue que l’inflation ralentit et a revu à la hausse ses prévisions d’inflation pour 

2023 et 2024. 

Europe  

Début 2022, les évolutions ont été contrastées : les enquêtes d’activité se sont d’abord redressées avant d’être affectées 

par la situation géopolitique. Dans ce contexte, la croissance de 0,6% du PIB au premier trimestre 2022 est en 

trompe-l’œil car elle masque la contraction de la demande intérieure. Au deuxième trimestre, l’activité a été soutenue 

par la reprise du tourisme qui a permis au PIB de progresser de 0,8% (avec une hausse de 1,0% de la consommation). 

Cette dynamique favorable s’est essoufflée mais, jusqu’à présent, l’économie de la zone euro a mieux résisté que prévu 

au choc énergétique. La croissance est ressortie à 0,3% au troisième trimestre, alors que beaucoup prévoyaient une 

stagnation. Toutefois, les enquêtes d’activité se sont nettement dégradées dès juillet : les indices PMI sont tombés sous 

le seuil de 50, traduisant un ralentissement dans les services et une contraction dans le secteur manufacturier, surtout en 

Allemagne où les commandes à l’exportation se sont effondrées. Le climat des affaires mesuré par l’IFO s’est nettement 

dégradé pour retrouver en septembre son plus bas niveau depuis mai 2020. La confiance dans le secteur des services 

s’est effondrée, en particulier dans l’hôtellerie-restauration. Face au risque de pénurie d’énergie cet hiver, le degré 

d’incertitude sur l’économie allemande est désormais proche du point haut atteint lors du premier confinement et 

dépasse le seuil atteint au moment de l’invasion de l’Ukraine. Partout dans la zone euro, et malgré un faible taux de 

chômage (6,6%), le moral des consommateurs est à un niveau historiquement bas. La toute fin de l’année a toutefois été 

caractérisée par un ralentissement de la contraction de l’économie de la zone euro. Le niveau moyen de l’indice PMI au 

quatrième trimestre correspond malgré tout à la plus forte baisse trimestrielle du PIB depuis 2013 (hors pandémie). 

L’inflexion de la hausse des prix est très modeste : en novembre, l’inflation totale est ressortie à 10,1% en glissement 

annuel (après 10,6% en octobre) et l’inflation sous-jacente (hors alimentaire et énergie) se situe à 5,0% contre 2,3% en 

janvier. 
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Japon  

En mars 2022, alors que les enquêtes d’activité avaient connu une nouvelle inflexion en raison de la dégradation de la 

situation sanitaire, la fin de la vague Omicron et la levée des restrictions ont permis à l’indice PMI (Purchasing manager 

index) dans les services de rebondir mais l’économie reste fragile. La production industrielle pâtit des ruptures des 

chaînes d’approvisionnement dues aux confinements en Chine. La demande intérieure en fin d’année pourrait être 

soutenue à court terme par la reprise du tourisme alors que le gouvernement a annoncé la fin à partir du 11 octobre des 

restrictions d'entrée qui étaient en vigueur depuis plus de deux ans. Les entreprises s’inquiètent de la hausse des coûts et 

des perspectives de récession de l’économie mondiale. Sans ce contexte, les variations du PIB japonais sont restées 

erratiques depuis le début de l’année; à une hausse de 4,9% (en rythme annualisé) du PIB au quatrième trimestre 2021, 

ont succédé une baisse de 1,8, un rebond de 4,5% et un repli modeste (-0,8% au troisième trimestre). Ces variations se 

soldent par un acquis de croissance de 1,0% pour 2022 si bien que la croissance moyenne en 2022 devrait être plus 

modeste qu’aux Etats-Unis et dans la zone euro (à 1,4% contre respectivement 1,9% et 3,2% selon le consensus). 

L’événement de l’année au Japon a été la nette accélération de l’inflation qui a retrouvé en novembre son plus haut 

niveau depuis fin 1981 à 3,7% (indice hors produits frais). Au même moment, l’inflation hors produits frais et énergie 

s’inscrit à 2,8%, ce qui correspond aussi à un plus haut de près de 40 ans mais n’a pas modifié l’analyse de la Banque 

du Japon (BoJ) qui considère toujours qu’il s’agit d’un phénomène temporaire (lié à l’énergie et aux produits importés), 

les prix des services restant modérés. Toutefois, les hausses de prix pèsent fortement sur la confiance des ménages, 

revenue en novembre à son plus bas niveau depuis juin 2020. 

Marchés émergents  

En Chine, les restrictions sanitaires (y compris des confinements stricts) ont continué à être mises en place au gré de la 

découverte de nouveaux cas de contaminations, les autorités souhaitant conserver leur stratégie zéro-Covid malgré ses 

effets sur l’activité. La croissance du PIB au deuxième trimestre (+0,4% en glissement annuel après +4,8% au premier) 

a déçu des attentes qui étaient déjà modestes et traduit la dégradation de l’activité dans tous les secteurs (contraction 

dans les services, ralentissement dans l’industrie et la construction). Les enquêtes d’activité ont continué à se dégrader, 

ce qui a contraint les autorités à reconnaître implicitement que l’objectif de croissance semblait désormais hors 

d’atteinte et à mettre en place des politiques de soutien. Au troisième trimestre, l’estimation du PIB a montré un rebond 

de la croissance à 3,9% en glissement annuel. Même en cas de rebond plus marqué au quatrième trimestre, la croissance 

annuelle moyenne en 2022 n’atteindrait que 3,5%, c’est-à-dire un chiffre largement inférieur à l’objectif initial du 

gouvernement. Ce résultat ainsi que des données de production industrielle, et surtout de consommation, très dégradées 

en octobre et novembre expliquent peut-être le tournant crucial en matière de politique sanitaire fin 2022, avec 

l’abandon implicite de la politique zéro-Covid pour privilégier la croissance économique. Ailleurs dans les zones 

émergentes, les resserrements monétaires agressifs pour lutter contre l’inflation ont fini par donner des résultats. La fin 

de 2022 a ainsi été marquée par un ralentissement, voire un arrêt comme au Brésil, des hausses de taux directeurs. La 

croissance des économies émergentes devrait ralentir en 2023, en raison d'une demande extérieure nettement plus faible, 

d’une inflation toujours élevée et du resserrement des conditions de financement en 2022. L’Asie devrait mieux résister 

dans la mesure où l’accélération de l’inflation a été mieux maîtrisée et où la réouverture de l’économie chinoise est de 

nature à soutenir l’activité dans toute la région. 
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Politique monétaire 

Dès janvier, la Réserve fédérale américaine (Fed) a mis en place une communication beaucoup plus agressive. Elle a 

commencé à remonter ses taux directeurs en mars (de 25pb) et a rapidement accentué le rythme (50pb en mai puis 

quatre hausses consécutives de 75pb). Le 14 décembre, après une remontée de 50pb, le taux objectif des fonds fédéraux 

a été porté dans l’intervalle 4,25%-4,50%, soit une hausse cumulée de 425pb en 2022. Au fil des mois, il est clairement 

apparu qu’au sein de son double mandat, la Fed se concentre sur l’inflation et que les dommages éventuels sur la 

croissance et l’emploi ne l’arrêteront pas. Ce message, pourtant clair, ne semble pas bien compris. La Fed, considérant 

que l’inflation est « généralisée et trop élevée », est décidée à la faire revenir vers l’objectif de 2% et, pour ce faire, va 

poursuivre la remontée de ses taux directeurs en 2023 et les maintiendra en territoire restrictif pendant un certain temps. 

De leur côté, les investisseurs considèrent que ce resserrement monétaire brutal va provoquer une récession et que la 

Fed devra reprendre rapidement le chemin de la baisse des taux. Cette hypothèse dite du « pivot de la Fed », reflétée 

dans les marchés à terme, a été entretenue par le ralentissement du rythme de remontée des taux en décembre et par la 

dégradation des enquêtes d’activité. Les difficultés du secteur manufacturier ont renforcé la conviction de certains 

observateurs que la Fed risque d’en « faire trop » en matière de remontée des taux directeurs. L’inflexion de l’inflation 

(de 6,6% en septembre à 6,0% en novembre pour le glissement l’indice des prix à la consommation hors alimentaire et 

énergie) a également joué un rôle dans ces anticipations. La Fed répète que l’inflation va rester à un niveau 

« inconfortablement élevé » pendant un certain temps et que sa baisse « nécessitera probablement une période durable 

de croissance inférieure à la croissance potentielle ». La Fed prévoit une hausse du taux de chômage à 4,6% en 2023.  

La Banque centrale européenne (BCE) n’a pas modifié ses taux directeurs jusqu’en juin 2022 mais des anticipations de 

remontée étaient apparues début 2022. La normalisation a commencé par une hausse de 50pb en juillet alors que la BCE 

s’était engagée en juin pour une hausse de 25 pb. Le communiqué a précisé que « le Conseil a estimé qu’un premier pas 

sur la voie de la normalisation des taux d’intérêt plus important qu’indiqué lors de sa réunion précédente était 

approprié ». La présentation de l’outil anti-fragmentation (dénommé TPI, acronyme de Transmission Protection 

Instrument soit « instrument de protection de la transmission ») a également joué un rôle dans la décision. Ce nouvel 

outil pourra être activé pour « lutter contre une dynamique de marché injustifiée, désordonnée, qui menacerait 

gravement la transmission de la politique monétaire au sein de la zone euro ». Dès août, le ton des commentaires s’est 

nettement durci face à l’accélération de l’inflation et la BCE a procédé en septembre à une hausse historique de 75pb 

qui, en portant le taux de dépôt à 0,75% a mis fin à la période de taux nuls ou négatifs. La BCE a alors précisé qu’elle 

avait l’intention de poursuivre le cycle de resserrement et a, en effet, remonté ses trois taux directeurs à deux reprises au 

quatrième trimestre, de 75pb en octobre puis de 50pb en décembre. A l’issue du Conseil des gouverneurs du 15 

décembre, les taux d’intérêt des opérations principales de refinancement, de la facilité de prêt marginal et de la facilité 

de dépôt ont été portés à, respectivement, 2,50%, 2,75% et 2,00%. Après une hausse cumulée de 250pb au second 

semestre, le ton de la BCE ne s’est pas adouci, bien au contraire. Alors que l’inflation dans la zone euro n’a montré 

qu’une inflexion limitée en fin d’année (à 10,1% en novembre en glissement annuel contre 10,6% en octobre et 5,0% 

fin 2021), Christine Lagarde n’a pas hésité à évoquer « un rythme de 50pb de hausse pour un certain temps » et a 

précisé à plusieurs reprises que passer de 75pb de hausse en octobre à 50pb en décembre ne constitue « pas un pivot, 

nous ne ralentissons pas ». En outre, les diverses mesures annoncées par les gouvernements de la zone euro pour limiter 

les conséquences de la crise énergétique pour les ménages et les entreprises les plus fragiles, en fournissant, de fait, un 

soutien à la croissance sont de nature à inciter la BCE à resserrer davantage sa politique monétaire. Malgré les risques 

baissiers sur la croissance, il ne s’agit plus de simplement normaliser la politique monétaire mais bien de mettre en 

place des mesures restrictives dans la mesure où la BCE estime que la récession modérée, qu’elle anticipe pour les 

prochains mois, ne suffira pas à faire refluer l’inflation et considère « ne pas avoir le choix ». 



BNP Paribas Easy 

Rapport de gestion 

 

Page 8 

Marchés des changes  

Les déclarations, et les décisions, très agressives de la Fed et les craintes sur la santé de l’économie mondiale ont 

provoqué une appréciation généralisée et rapide du dollar américain jusqu’en septembre. L’indice DXY du dollar 

(calculé face à un panier regroupant l’euro, le yen, la livre sterling, le dollar canadien, la couronne suédoise et le franc 

suisse) a gagné 19% entre fin 2021 et le 27 septembre où il a atteint son plus haut depuis mai 2002. Une partie du recul 

enregistré par la suite reflète vraisemblablement des interrogations parmi les intervenants de marché quant à la 

pertinence d’un positionnement haussier dollar sans nuance face à des banques centrales susceptibles de s’agacer de 

cette source supplémentaire de volatilité. En novembre, le recul du dollar s’est accentué et généralisé en raison de la 

perspective de voir la Fed infléchir sa politique monétaire et du regain d’appétit pour les actifs risqués déclenché par 

cette hypothèse. Par rapport à fin 2021, l’indice DXY a terminé en hausse de 7,9%. Pénalisée par les incertitudes sur 

l’approvisionnement en gaz russe de la zone euro cet hiver et les craintes de récession associées, la parité EUR/USD 

(1,1374 fin 2021) s’est établie sous le seuil de 1,00 le 22 août. Face aux inquiétudes sur la croissance, le durcissement 

de ton des officiels de la BCE et la remontée des taux directeurs à partir de juillet n’ont pas suffi à soutenir durablement 

la devise européenne. De plus, certains opérateurs imaginent qu’un resserrement trop rapide de la politique monétaire 

de la BCE serait susceptible de déstabiliser les marchés obligataires périphériques et d’affaiblir ainsi davantage l’euro. 

La parité EUR/USD s’est dirigée vers 0,95 le 26 septembre, son plus bas en plus de 20 ans avant de remonter au 

quatrième trimestre dans un mouvement dollar qui l’a amenée au-dessus de 1,07 en décembre, au plus haut depuis début 

juin mais en baisse de 5,9% en douze mois.  

La parité USD/JPY, qui s’établissait à 115,14 fin 2021, a évolué autour de ce seuil en janvier et février avant de 

brusquement remonter, la Banque du Japon (BoJ) continuant à analyser l’inflation comme résultant de la hausse des 

prix des matières premières. Au troisième trimestre, la tendance haussière s’est accentuée, le Gouverneur Kuroda 

n’hésitant pas à déclarer fin août que la BoJ n’a « pas d’autre choix que de conserver sa politique monétaire 

accommodante tant que les salaires et les prix n’augmenteront pas d’une façon stable et soutenable ». En septembre, le 

yen a connu un nouvel accès de faiblesse qui a déclenché une intervention directe sur le marché des changes le 22. 

L’effet a été de courte durée et la parité s’est inscrite à 152 le 21 octobre, au plus haut depuis juillet 1990. En novembre, 

à l’instar de bon nombre d’actifs financiers, le yen a connu de violentes variations le 10 suite à la publication de l’indice 

des prix à la consommation aux Etats-Unis. En décembre enfin, le dollar a baissé lorsque, à l’issue de sa réunion de 

politique monétaire du 20, la BoJ a annoncé l’élargissement de l’intervalle de contrôle de la courbe des taux (Yield 

Curve Control). Cette décision a surpris les observateurs et envoyé brutalement le rendement du JGB à 10 ans au-dessus 

de 0,40% (contre 0,255% en clôture la veille). La BoJ avait tenté de réfréner ce type de réaction en précisant qu’il 

s’agissait d’un ajustement technique et pas d’un changement de politique monétaire, ce qui n’a pas empêché le retour 

brutal de la parité USD/JPY à son plus bas niveau depuis début août. Elle termine à 131,12, soit une baisse annuelle du 

yen de 12,2% face au dollar. 
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Marchés obligataires  

Le rendement du T-note à 10 ans (1,51% fin 2021) s’est inscrit sur une tendance haussière en début d’année suite au 

changement de cap de la Fed pour lutter contre une inflation de plus en plus élevée et diffuse. Une détente ponctuelle 

est intervenue à l’occasion de l’invasion de l’Ukraine mais la Fed a rapidement confirmé son intention de normaliser sa 

politique monétaire, ce qui a provoqué une rapide remontée des taux. Le rendement du T-note à 10 ans est passé une 

première fois au-dessus de 3,00% en mai, au plus haut depuis novembre 2018. Des ajustements de positions ont alors 

été opérés par des investisseurs qui avaient adopté une position vendeuse depuis de longs mois et prenaient ainsi leurs 

profits, ce qui a entraîné une légère détente des taux sans inverser la tendance haussière. Le taux à 10 ans s’est inscrit à 

près de 3,50% le 14 juin, au plus haut depuis 10 ans. Par la suite, les inquiétudes sur la croissance sont devenues 

prépondérantes. De plus en plus d’observateurs ont commencé à imaginer que la politique monétaire agressive de la Fed 

risquait de provoquer une récession. Malgré une inflation qui demeure très élevée et largement supérieure à l’objectif de 

2%, les investisseurs se sont convaincus que le cycle de resserrement serait moins brutal qu’annoncé et suivi d’un 

assouplissement dès le début de 2023. Les taux se sont détendus de manière significative jusqu’à début août. Les 

membres du FOMC (Federal Open Market Committee) ont lutté contre ce scénario dit du « pivot de la Fed », de nature 

à limiter les effets recherchés du durcissement de leur politique monétaire. Après plusieurs déclarations sans ambiguïté, 

une tendance haussière s’est remise en place sur les taux courts et longs, s’affirmant au cours de la seconde quinzaine 

d’août pour finalement envoyer le taux à 10 ans vers 4,25% en octobre. A partir de ce moment, les variations ont été 

heurtées au gré des chiffres d’inflation et des anticipations des décisions de la Fed. La publication des indices de prix à 

la consommation a joué un rôle crucial tout au long du quatrième trimestre. Le rendement du T-note à 10 ans termine 

l’année à 3,87%, soit une tension de 236pb en douze mois. La courbe des taux s’est inversée, le taux à 2 ans passant de 

0,73% à 4,43% (+370pb) sous l’effet des remontées des taux directeurs et des anticipations d’une poursuite du 

resserrement.  

Le rendement du Bund allemand à 10 ans (-0,18% fin 2021) s’est rapidement dirigé vers 0% dans le sillage des taux 

longs américains, le changement inattendu de ton de la BCE le 3 février l’envoyant à 0,30% mi-février, au plus haut 

depuis fin 2018. L’invasion de l’Ukraine a entraîné le mouvement habituel de fuite vers la sécurité, accompagné cette 

fois-ci par un reflux des anticipations de resserrement des politiques monétaires et par des rachats de positions 

vendeuses. Le taux allemand à 10 ans est ainsi repassé sous 0% début mars mais a rapidement renoué avec sa tendance 

haussière lorsqu’il est apparu que la normalisation de la politique monétaire (remontée des taux directeurs, arrêt des 

achats d’actifs) restait au contraire à l’ordre du jour. Le seuil de 1,00%, plus haut depuis mi-2015, a été approché fin 

avril puis franchi en mai ouvrant la voie à une poursuite de la remontée des taux. Même si celle-ci est restée chaotique, 

le durcissement du discours de la BCE et les hausses de ses taux directeurs à partir de juillet ont permis au taux 

allemand à 10 ans de rapidement effacer tous les seuils symboliques (1,50% fin août, 1,75% puis 2,00% en septembre) 

pour se rapprocher de 2,50% en octobre, un niveau qui n’avait plus été traité depuis 2011, alors que l’inflation dépassait 

10% en glissement annuel. La partie courte de la courbe des taux a réagi aux commentaires beaucoup plus agressifs de 

nombreux membres du Conseil des gouverneurs de la BCE. Au fil des semaines, il est clairement apparu que, comme la 

plupart de ses homologues dans les économies développées, la BCE n’hésiterait pas à remonter ses taux directeurs pour 

lutter contre l’inflation même si la croissance montrait des signes de faiblesse. Le rendement du Bund à 10 ans a 

terminé au plus haut de l’année, s’inscrivant à 2,57%, ce qui correspond à une tension de 275 pb en douze mois tandis 

que le taux à 2 ans est passé de -0,62% à 2,76% (+338pb). Dans un contexte de remontée des taux directeurs et d’arrêt 

des programmes exceptionnels d’achats de titres par la BCE, les marchés périphériques de la zone euro ont connu une 

année agitée qui se solde par une sous-performance : le taux italien à 10 ans s’est tendu de plus de 350pb à 4,72% et les 

taux espagnols et portugais de 310pb environ à 3,66% et 3,59% respectivement. 

Marchés actions  

Dès le début de l’année, une crise géopolitique est venue s’ajouter à la dégradation de la situation sanitaire en Asie, 

touchée à son tour par la vague Omicron. La remise en place de confinements en Chine a été identifiée comme un 

risque majeur pour la croissance mondiale. Les tensions géopolitiques, avant même l’invasion de l’Ukraine le 

24 février, expliquent la nervosité des investisseurs, des agents économiques et l’envolée du cours des matières 

premières qui a alimenté les pressions inflationnistes.  
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La baisse des actions mondiales liée au risque géopolitique a été en partie corrigée dans un premier temps mais les 

inquiétudes ont fini par l’emporter face au nouveau durcissement de ton des banques centrales, Réserve fédérale 

américaine en tête. Cet élément est l’autre facteur qui a déterminé les variations des marchés financiers dès le début de 

2022 et est rapidement devenu dominant. Les tensions sur les taux longs liées aux craintes inflationnistes puis au 

tournant moins accommodant des politiques monétaires ont en effet pénalisé les actions, en particulier les valeurs de 

croissance. Après avoir pesé sur les bourses dès janvier (sur le thème des inquiétudes inflationnistes), cet élément a été 

comme mis entre parenthèses lorsque l’invasion de l’Ukraine a sidéré les investisseurs. Il est rapidement revenu sur le 

devant de la scène lorsque les banques centrales sont devenues de plus en plus agressives. Les actions mondiales ont 

enregistré des baisses en janvier et février, une hausse limitée en mars, un violent recul en avril et une stabilisation en 

mai grâce à un rebond au cours de la dernière semaine avant de perdre plus de 10% pendant la première quinzaine de 

juin. Elles ont alors pu profiter de la détente des taux longs et, vraisemblablement, d’achats à bon compte de la part de 

certains participants mais n’ont finalement pas résisté à la dégradation des indicateurs économiques et terminent juin en 

baisse de 8,6% par rapport à fin mai. L’indice MSCI AC Word en dollars a ainsi perdu 20,9% en six mois. Dès le début 

du second semestre, les actions ont beaucoup fluctué, à la hausse comme à la baisse lorsque les investisseurs ont 

envisagé que la politique monétaire de la Fed pourrait connaître un tournant moins restrictif dans les prochains mois. Le 

discours des banquiers centraux restait pourtant très agressif et accompagné de hausses plus fortes qu’attendu des taux 

directeurs dès l’été. Le scénario du « pivot de la Fed » a alors évolué pour devenir synonyme d’un ralentissement du 

rythme de remontée des taux directeurs. Cette hypothèse a nettement soutenu les actions en octobre et novembre mais, à 

partir de la mi-décembre, les investisseurs ont dû davantage prêter attention aux déclarations des banques centrales 

affirmant que l’inflation est toujours trop élevée et que la politique monétaire doit devenir restrictive et devra le rester 

en 2023.  

Par ailleurs, alors que les résultats des entreprises sont restés encourageants, le consensus pour une récession en 2023 

s’est renforcé en fin d’année avec la dégradation des enquêtes d’activité et des données objectives, en particulier aux 

Etats-Unis. A contrario, à partir de novembre, le changement de stratégie en Chine face à l’épidémie de Covid a 

entretenu les espoirs. La réouverture de l’économie chinoise est en effet synonyme de reprise en Asie et du 

fonctionnement normal des chaînes mondiales de production. Face à ces facteurs contradictoires, auxquels il faut 

ajouter la mini-tempête financière de septembre provoquée par l’annonce du mini-budget britannique, les actions ont 

terminé le second semestre pratiquement à l’équilibre (+1,4%) à l’issue d’un parcours heurté qui traduit le désarroi des 

investisseurs. Après trois baisses trimestrielles consécutives suivies d’un rebond au quatrième trimestre, les actions 

mondiales ont perdu 19,8% en 2022, soit leur plus fort recul depuis 2008, année marquée par la Grande crise financière 

et une baisse de plus de 40%. Les places américaines ont pâti de leur composition souvent majoritairement de style 

Croissance à l’image de l’indice du Nasdaq composite en baisse de 33,1%. L’indice S&P 500 a perdu 19,4%, 

l’Eurostoxx 50 est en recul de 11,7%, et l’indice Nikkei 225 a terminé en baisse de 9,4% (indices en devises locales, 

dividendes non réinvestis). Les performances sectorielles ont été très disparates : la seule progression significative a été 

enregistrée par l’énergie, les secteurs cycliques (consommation, technologie) ont fortement reculé et les valeurs 

défensives, bien qu’en baisse, ont surperformé, tout comme les valeurs financières. 

Le Conseil d'Administration 

Luxembourg, le 27 janvier 2023 

 

Remarque : les informations figurant dans ce rapport se réfèrent à des performances passées et ne présument en rien 

des résultats futurs. 
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Rapport d’audit 

Aux Actionnaires de 

BNP Paribas Easy 

Rapport sur l’audit des états financiers 

Notre opinion 

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent une image fidèle et sincère de la situation financière 

de BNP Paribas Easy (le « Fonds ») et de chacun de ses compartiments au 31 décembre 2022, ainsi 

que du résultat de leurs opérations et des changements des actifs nets pour l’exercice clos à cette date, 

conformément aux prescriptions légales et réglementaires relatives à l’établissement et la présentation 

des états financiers en vigueur au Luxembourg. 

Portée de notre audit 

Les états financiers du Fonds comprennent : 

• l’état des actifs nets au 31 décembre 2022 ; 

• le portefeuille-titres au 31 décembre 2022 ; 

• l'état des opérations et des changements des actifs nets pour l’exercice clos à cette date ; et 

• les notes aux états financiers, reprenant un résumé des principales méthodes comptables. 

Fondements de l'opinion  

Nous avons effectué notre audit selon le Règlement (UE) 537/2014, la Loi du 23 juillet 2016 relative à 

la profession de l'audit (Loi du 23 juillet 2016) et les Normes internationales d’audit (NIA), telles 

qu’adoptées pour le Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Nos 

responsabilités conformément au Règlement (UE) 537/2014, à la Loi du 23 juillet 2016 et aux NIA telles 

qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF sont plus amplement décrites à la section 

« Responsabilités du réviseur d’entreprises agréé relatives à l’audit des états financiers » de notre 

rapport. 

Nous estimons que les éléments probants recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre 

opinion. 

Nous agissons indépendamment du Fonds, conformément au Code de déontologie pour les 

Comptables professionnels, incluant les Normes internationales d’indépendance, du Conseil des 

normes internationales de déontologie comptable (International Ethics Standards Board for 

Accountants) (le Code IESBA), tel qu’adopté pour le Luxembourg par la CSSF, ainsi qu’aux exigences 

déontologiques applicables à notre audit des états financiers, et avons respecté l’ensemble de nos 

responsabilités déontologiques en vertu desdites exigences. 

A notre connaissance, nous déclarons ne pas avoir fourni de services (hors audit) interdits en vertu de 

l’Article 5(1) du Règlement (UE) 537/2014. 
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Les services hors audit que nous avons fournis au Fonds pour l’exercice clos à cette date sont indiqués 

ci-après. 

- La préparation de la déclaration de TVA du Fonds ; 

Points clés de l’audit 

Les points clés de l’audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus 

importantes dans l’audit des états financiers pour la période sous revue. Ces points ont été traités dans 

le contexte de notre audit des états financiers pris dans leur ensemble et aux fins de la formation de 

notre opinion sur ceux-ci, et nous n’exprimons pas d'opinion distincte sur ces points. 

Point clé de l’audit Traitement dans le cadre de notre audit 

Evaluation des instruments dérivés 

de gré à gré complexes 

L’évaluation de ce type 

d'investissements est considérée 

comme un point clé de notre audit en 

raison de l'ampleur potentielle des 

anomalies significatives, conjuguée 

à la complexité et/ou au jugement 

associé(e)(s) à l’estimation de la 

juste valeur. 

 

Veuillez vous reporter à la note 2 des 

états financiers pour prendre 

connaissance de la politique 

d’évaluation applicable à de tels 

instruments. 

Nous nous sommes fait une idée précise de la structure de 

contrôle interne et de l’efficacité du fonctionnement des 

principaux contrôles concernant l’évaluation des instruments 

dérivés de gré à gré en observant, en interrogeant et en 

soumettant à des tests toutes les parties impliquées dans le 

processus d’évaluation. En outre, nous avons appréhendé les 

contrôles internes mis en place par la Société de Gestion, y 

compris les principaux contrôles relatifs au processus de 

détermination de la juste valeur. 

Au 31 décembre 2022, un certain nombre de compartiments 

du Fonds avaient investi dans des instruments dérivés de gré 

à gré complexes, à savoir des swaps sur rendement total. 

Pour les instruments dérivés de gré à gré complexes tels que 

les swaps sur rendement total, nous avons déterminé en toute 

indépendance une plage de valeurs acceptables en utilisant 

des modèles développés en interne appliquant des méthodes 

reconnues, en prenant en compte les principales dispositions 

contractuelles et les données de marché observables. 

En outre, pour tous les dérivés de gré à gré, nous avons 

comparé leur valeur à la contre-évaluation effectuée par la 

Société de Gestion du Fonds. 

Existence de dérivés de gré à gré et 

de garanties 

L’existence de ce type d'actifs est 

considérée comme un point clé de 

notre audit en raison de l'ampleur 

potentielle des anomalies 

significatives, conjuguée au risque 

accru inhérent aux actifs ne pouvant 

être détenus par la Banque 

dépositaire. 

Nous nous sommes fait une idée précise de la structure de 

contrôle interne et de l’efficacité du fonctionnement des 

principaux contrôles concernant l’autorisation, l'exhaustivité et 

l'exactitude des opérations sur instruments dérivés de gré à 

gré et le processus de rapprochement existant pour ces 

instruments. 

Nous avons obtenu auprès de la Banque dépositaire la 

confirmation (par le biais de l’inventaire des actifs exigé par la 

Circulaire CSSF 16/644) que le Fonds est propriétaire de tous 

les instruments dérivés de gré à gré, ainsi que du montant des 

garanties liées à ces contrats (y compris celles qui ne peuvent 

être confiées à un dépositaire). Nous avons procédé au 
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rapprochement entre les positions figurant dans l’inventaire 

fourni par la Banque dépositaire et les documents comptables 

du Fonds. 

 En outre, nous avons vérifié les rapprochements avec les 

contreparties effectués par la Banque dépositaire et le 

rapprochement entre les positions comptables et celles 

conservées par la Banque dépositaire. 

Autres informations  

Le Conseil d'Administration du Fonds est responsable des autres informations. Les autres informations 

incluent les informations contenues dans le rapport annuel mais pas les états financiers et notre rapport 

d'audit à ce sujet. 

Notre avis sur ces états financiers ne concerne pas les autres informations et nous n'exprimons aucune 

forme de conclusion d'assurance à ce sujet. 

Dans le cadre de notre vérification des états financiers, notre responsabilité est de lire les autres 

informations identifiées ci-dessus, et ce faisant, d’évaluer si ces autres informations sont matériellement 

incohérentes avec les états financiers ou les connaissances que nous avons obtenues dans le cadre 

de l’audit, ou semblent contenir d’autres anomalies significatives. Si, en fonction du travail que nous 

avons effectué, nous concluons qu'il existe une anomalie significative de ces autres informations, nous 

sommes tenus de le signaler. Nous n'avons rien à signaler à cet égard. 

Responsabilités du Conseil d’Administration du Fonds à l’égard des états financiers 

Le Conseil d’Administration du Fonds est responsable de l’établissement et de la présentation sincère 

des états financiers, conformément aux prescriptions légales et réglementaires relatives à 

l’établissement et la présentation des états financiers en vigueur au Luxembourg ainsi que d’un contrôle 

interne qu’il juge nécessaire pour permettre l’établissement d’états financiers ne comportant pas 

d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. 

Lors de l’établissement des états financiers, le Conseil d’Administration du Fonds est en charge de 

l’évaluation de la capacité du Fonds et de chacun de ses compartiments à poursuivre leurs activités, en 

déclarant, le cas échéant, les éléments y ayant trait et en ayant recours au principe comptable de 

continuité de l’exploitation, sauf si le Conseil d’Administration du Fonds a l’intention de le liquider, de 

fermer l’un de ses compartiments ou de cesser toute activité, ou ne dispose d’aucune alternative réaliste 

à ces deux options. 

Responsabilités du Réviseur d’entreprises agréé relatives à l'audit des états financiers 

L'objectif de notre audit est d'obtenir une assurance raisonnable que les états financiers dans leur 

ensemble ne contiennent pas d'anomalies significatives, qu'elles résultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi 

que d'établir un rapport d'audit qui contient notre opinion. 
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L'« assurance raisonnable » correspond à un fort degré d'assurance, mais ne garantit pas qu'un audit 

effectué conformément au Règlement (UE) 537/2014, à la Loi du 23 juillet 2016 et aux NIA telles 

qu'adoptées pour le Luxembourg par la CSSF permettra toujours de détecter une anomalie significative, 

le cas échéant. Des anomalies peuvent survenir à la suite de fraudes ou d'erreurs, et sont considérées 

comme significatives si, prises individuellement ou de manière collective, elles sont susceptibles 

d'influencer les décisions économiques prises sur la base de ces états financiers. 

Dans le cadre de l'audit, et conformément au Règlement (UE) 537/2014, à la Loi du 23 juillet 2016 et 

aux NIA, telles qu'adoptées pour le Luxembourg par la CSSF, nous faisons preuve d'un jugement et 

d'un scepticisme professionnels tout au long de l'audit. Nos responsabilités consistent également à : 

• identifier et évaluer les risques qu'il existe une anomalie significative dans les états financiers, que 

celle-ci résulte de fraudes ou d'erreurs ; établir et suivre des procédures d'audit en fonction de ces 

risques et obtenir des éléments probants suffisants et adéquats pour servir de base à notre opinion. 

Le risque de ne pas détecter les anomalies significatives qui résultent d'une fraude est plus élevé 

que lorsqu'elles apparaissent à la suite d'erreurs, en cela qu'une fraude peut prendre la forme de 

collusion, falsification, omission intentionnelle, présentation déformée ou non-respect des contrôles 

internes ; 

• comprendre le contrôle interne applicable à l'audit afin de définir des procédures d’audit appropriées 

en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l’efficacité dudit contrôle ; 

• apprécier l’adéquation des méthodes comptables retenues et du caractère raisonnable des 

estimations comptables et déclarations connexes faites par le Conseil d’Administration du Fonds ; 

• décider du caractère approprié du recours au principe comptable de continuité de l’exploitation par 

le Conseil d’Administration du Fonds et, sur la base des éléments probants recueillis, déterminer s’il 

existe une incertitude significative concernant des événements ou circonstances qui pourraient jeter 

un doute important quant à la capacité du Fonds ou de l’un de ses compartiments à poursuivre ses 

activités. Si nous identifions une incertitude significative, nous sommes tenus d'attirer l'attention dans 

notre rapport d'audit sur les déclarations concernées dans les états financiers ou, si celles-ci sont 

inappropriées, de modifier notre opinion. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants 

recueillis jusqu'à la date d'établissement de notre rapport d'audit. Néanmoins, des événements ou 

circonstances ultérieur(e)s pourraient entraîner une cessation des activités du Fonds ou de l’un de 

ses compartiments ; 

• évaluer la présentation, la structure et le contenu d'ensemble des états financiers, y compris les 

déclarations connexes, et vérifier que ces derniers présentent les transactions et événements 

sous-jacents de manière équitable. 
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Nous restons en contact avec les personnes en charge de la gouvernance s'agissant entre autres de 

l'étendue et du calendrier prévus pour l'audit ainsi que les conclusions importantes qui en ressortent, y 

compris toute insuffisance substantielle au niveau du contrôle interne que nous identifions lors de notre 

audit. 

Nous adressons également aux personnes en charge de la gouvernance une déclaration attestant que 

nous avons satisfait aux exigences déontologiques pertinentes en matière d’indépendance, et les 

informons de toutes les relations et autres questions qui peuvent être raisonnablement considérées 

comme susceptibles d'influer sur notre indépendance et, s’il y a lieu, des mesures prises pour éliminer 

les menaces ou des garanties appliquées. 

Parmi les éléments communiqués aux personnes en charge de la gouvernance, nous déterminons ceux 

qui ont revêtu la plus grande importance dans l’audit des états financiers pour la période sous revue et 

qui constituent dès lors les points clés de l’audit. Nous les décrivons dans notre rapport d’audit, à moins 

que la loi ou la réglementation s’oppose à la publication d’informations à ce sujet. 

Rapport sur les autres exigences légales et réglementaires 

Nous avons été désignés en tant que Réviseur d’entreprises agréé du Fonds par l’Assemblée générale 

des Actionnaires le 26 avril 2022 et la durée de notre engagement sans interruption, en tenant compte 

des renouvellements précédents, est de 8 ans. 

  

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative 

Représentée par 

@esig 

@esig 

Sébastien Sadzot 

Luxembourg, le 21 avril 2023 
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Les notes en annexe font partie intégrante de ces états financiers. 
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Energy & Metals 

Enhanced Roll 

ESG Dividend 

Europe 
ESG Low Vol Europe ESG Low Vol US 

Exprimé en USD EUR EUR EUR 

 Notes     
Etat des actifs nets     

Actif  744 640 337  12 101 503  94 103 545  14 904 613  

Portefeuille-titres au coût d'acquisition  571 869 529  11 057 367  88 359 350  10 925 789  
Plus/(moins)-value non réalisée sur 

portefeuille-titres 
 

(4 549 399) 132 926  2 858 093  (169 097) 

Portefeuille-titres à la valeur d'évaluation 2 567 320 130  11 190 293  91 217 443  10 756 692  
Plus-value nette non réalisée sur instruments 
financiers 

9,10,11 
0  0  0  0  

Avoirs bancaires et dépôts à terme  27 302 000  909 513  2 881 285  840 000  
Autres actifs  150 018 207  1 697  4 817  3 307 921  

Passif  141 564 043  390 530  2 296 686  4 261 408  

Dettes bancaires à vue  21 560 409  0  0  191 708  
Moins-value nette non réalisée sur instruments 
financiers 

9,10,11 18 056 984  387 532  2 270 974  760 437  

Autres passifs  101 946 650  2 998  25 712  3 309 263  

Valeur nette d'inventaire  603 076 294  11 710 973  91 806 859  10 643 205  

Etat des opérations et des changements des 

actifs nets 

    

Revenus sur titres et avoirs 2 649 235  2 951  11 878  4 112  

Commissions de gestion 3 2 041 963  21 638  175 934  21 745  
Intérêts bancaires  339 063  3 227  28 334  3 603  
Autres frais 4 942 759  14 424  117 289  14 497  
Taxes 5 6 043  94  764  90  
Frais de transaction 15 1 236  0  41 579  0  

Total des charges  3 331 064  39 383  363 900  39 935  

Résultat net des investissements  (2 681 829) (36 432) (352 022) (35 823) 

Résultat net réalisé sur :      

Portefeuille-titres 2 (84 749 231) (1 255 290) 2 785 340  (1 552 602) 
Instruments financiers 9,10,11 264 377 459  746 275  (6 714 916) 2 068 408  

Résultat net réalisé  176 946 399  (545 447) (4 281 598) 479 983  

Variation de la plus/(moins)-value nette 
non réalisée sur : 

 
    

Portefeuille-titres 2 (41 128 843) (1 042 238) (13 085 321) (605 754) 
Instruments financiers 9,10,11 (3 124 499) (116 310) 2 539 525  (1 179 673) 

Résultat des opérations  132 693 057  (1 703 995) (14 827 394) (1 305 444) 

Emissions/(rachats) nets  (335 680 670) 519 123  (422 359) (1 660 860) 

Dividendes distribués 6 0  0  (138 547) (4 929) 

Augmentation/(diminution) des actifs 
nets durant l'exercice/période 

 
(202 987 613) (1 184 872) (15 388 300) (2 971 233) 

Actifs nets, début d'exercice/période  806 063 907  12 895 845  107 195 159  13 614 438  

Réevaluation de la VNI consolidée  0  0  0  0  

Actifs nets, fin de l'exercice/période  603 076 294  11 710 973  91 806 859  10 643 205  
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ESG Momentum 

Europe 
ESG Quality Europe ESG Value Europe 

FTSE 

EPRA/NAREIT 

Developed Europe 

FTSE 

EPRA/NAREIT 

Eurozone Capped 

Low Carbon 100 

Europe PAB 

EUR EUR EUR EUR EUR EUR 
      

      

2 469 932  87 346 013  91 196 124  58 162 327  190 202 837  652 450 028  

2 079 073  82 866 242  83 513 614  81 906 391  277 682 638  631 224 435  
(43 642) (104 393) 5 399 324  (24 018 211) (90 492 362) 16 196 017  

2 035 431  82 761 849  88 912 938  57 888 180  187 190 276  647 420 452  

0  0  0  42 682  0  0  

18 634  4 575 076  2 275 862  0  2 499 553  3 718 442  

415 867  9 088  7 324  231 465  513 008  1 311 134  

468 344  1 784 496  938 886  101 510  2 570 981  274 840  

0  0  0  58 651  0  0  

52 154  1 762 067  915 035  0  0  95 920  

416 190  22 429  23 851  42 859  2 570 981  178 920  

2 001 588  85 561 517  90 257 238  58 060 817  187 631 856  652 175 188  

      

300  17 078  28 514  3 263 447  9 362 966  19 536 103  

4 990  112 263  160 763  273 176  702 145  1 347 396  

775  13 591  33 142  1 518  2 151  17 028  

3 327  74 840  107 359  117 079  300 964  898 266  

18  691  764  619  1 656  5 617  

0  42 223  0  59 250  92 716  622 690  

9 110  243 608  302 028  451 642  1 099 632  2 890 997  

(8 810) (226 530) (273 514) 2 811 805  8 263 334  16 645 106  

      

(38 928) (250 780) (3 373 147) (10 080 528) (25 013 525) 35 275 390  

(293 475) (3 263 875) (14 704 855) 11 258  0  (1 064) 

(341 213) (3 741 185) (18 351 516) (7 257 465) (16 750 191) 51 919 432  

      

(329 301) (3 109 987) 2 394 813  (38 320 923) (83 279 360) (157 395 175) 

11 279  (807 126) (3 698 468) 67 934  0  (211 504) 

(659 235) (7 658 298) (19 655 171) (45 510 454) (100 029 551) (105 687 247) 

(1 093 524) 72 011 881  25 135 882  (33 693 978) (56 628 523) (183 615 043) 

(5 530) (19 281) (112 365) (2 084 160) (4 344 002) 0  

(1 758 289) 64 334 302  5 368 346  (81 288 592) (161 002 076) (289 302 290) 

3 759 877  21 227 215  84 888 892  139 349 409  348 633 932  941 477 478  

0  0  0  0  0  0  

2 001 588  85 561 517  90 257 238  58 060 817  187 631 856  652 175 188  
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Consolidé 

Exprimé en EUR 

 Notes  
Etat des actifs nets  

Actif  1 900 655 673  

Portefeuille-titres au coût d'acquisition  1 805 449 548  
Plus/(moins)-value non réalisée sur portefeuille-titres 

 
(94 504 075) 

Portefeuille-titres à la valeur d'évaluation 2 1 710 945 473  
Plus-value nette non réalisée sur instruments financiers 

9,10,11 
42 682  

Avoirs bancaires et dépôts à terme  43 300 000  
Autres actifs  146 367 518  

Passif  145 731 432  

Dettes bancaires à vue  20 452 195  
Moins-value nette non réalisée sur instruments financiers 

9,10,11 23 163 289  

Autres passifs  102 115 948  

Valeur nette d'inventaire  1 754 924 241  

Etat des opérations et des changements des actifs nets  

Revenus sur titres et avoirs 2 32 835 674  

Commissions de gestion 3 4 733 344  
Intérêts bancaires  421 067  
Autres frais 4 2 531 398  
Taxes 5 15 975  
Frais de transaction 15 859 616  

Total des charges  8 561 400  

Résultat net des investissements  24 274 274  

Résultat net réalisé sur :   

Portefeuille-titres 2 (82 913 047) 
Instruments financiers 9,10,11 225 566 153  

Résultat net réalisé  166 927 380  

Variation de la plus/(moins)-value nette non réalisée sur :  
 

Portefeuille-titres 2 (333 310 461) 
Instruments financiers 9,10,11 (6 321 960) 

Résultat des opérations  (172 705 041) 

Emissions/(rachats) nets  (493 976 023) 

Dividendes distribués 6 (6 708 814) 

Augmentation/(diminution) des actifs nets durant l'exercice/période  
(673 389 878) 

Actifs nets, début d'exercice/période  2 381 856 796  

Réevaluation de la VNI consolidée  46 457 323  

Actifs nets, fin de l'exercice/période  1 754 924 241  
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Energy & Metals Enhanced Roll USD USD USD Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 864 299 561  806 063 907  603 076 294   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 9,1606  11,6749  13,4891  8 267 418,000  

Action « UCITS ETF EUR - Capitalisation » 8,8506  12,1364  14,9413  22 957 012,000  

Action « UCITS ETF RH EUR - Capitalisation » 8,3055  10,4799  11,7853  9 976 345,000  
     

ESG Dividend Europe EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 10 021 189  12 895 845  11 710 973   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 91,4184  117,0020  101,6357  115 225,000  
     

ESG Low Vol Europe EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 134 750 351  107 195 159  91 806 859   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 131,2526  167,2451  144,4242  590 618,000  

Action « UCITS ETF - Distribution » 116,6852  145,5464  122,4751  53 132,000  
     

ESG Low Vol US EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 13 552 509  13 614 438  10 643 205   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 144,6093  183,0704  164,7911  52 718,000  

Action « UCITS ETF - Distribution » 123,0776  153,4036  136,2373  1 653,000  

Action « UCITS ETF USD - Capitalisation » 150,8804  177,5292  149,9736  12 315,000  
     

ESG Momentum Europe EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 4 209 979  3 759 877  2 001 588   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 125,5943  154,1803  129,2986  13 663,000  

Action « UCITS ETF - Distribution » 109,5576  132,0346  108,2864  2 170,000  
     

ESG Quality Europe EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 18 708 801  21 227 215  85 561 517   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 128,6222  161,5868  133,5353  616 208,000  

Action « UCITS ETF - Distribution » 113,0174  138,9013  111,4744  29 388,000  
     

ESG Value Europe EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 54 853 320  84 888 892  90 257 238   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 115,1377  142,0790  114,6094  764 777,000  

Action « UCITS ETF - Distribution » 91,1385  109,8196  85,5665  30 463,000  
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FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 170 998 918  139 349 409  58 060 817   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF QD - Distribution » 9,7013  11,0726  6,8265  8 005 818,000  

Action « UCITS ETF QD H EUR - Distribution » 9,8053  10,9898  6,9444  490 888,000  
     

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 543 483 818  348 633 932  187 631 856   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 10,1201  10,7726  7,2608  9 753 700,000  

Action « UCITS ETF QD - Distribution » 9,1769  9,3919  6,1577  18 970 115,000  
     

Low Carbon 100 Europe PAB® EUR EUR EUR Nombre d'actions 

 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2022 

Actifs nets 841 392 631  941 477 478  652 175 188   

Valeur nette d'inventaire par action     

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 187,0201  228,8665  204,2007  3 193 795,000  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

567 261 828  94,06  

Actions  567 261 828  94,06  

 Etats-Unis d'Amérique 
 319 522 499  52,93  

50 574  ABBOTT LABORATORIES USD 5 552 519  0,92  

54 415  ABBVIE INC USD 8 794 008  1,46  

61 454  ADOBE SYSTEMS INC USD 20 681 115  3,43  

185 114  ADVANCED MICRO DEVICES USD 11 989 834  1,99  

109 860  ALPHABET INC - A USD 9 692 948  1,61  

60 000  ALPHABET INC - C USD 5 323 800  0,88  

50 000  AMAZON.COM INC USD 4 200 000  0,70  

39 023  AMERICAN WATER WORKS CO INC USD 5 947 886  0,99  

12 400  AMGEN INC USD 3 256 736  0,54  

72 573  APPLE INC USD 9 429 410  1,56  

36 300  ARCHER DANIELS MIDLAND CO USD 3 370 455  0,56  

29 509  AUTODESK INC USD 5 514 347  0,91  

68 600  BIOGEN INC USD 18 996 712  3,15  

124 617  BLOCK INC - A USD 7 830 932  1,30  

5 951  BOOKING HOLDINGS INC USD 11 992 931  1,99  

70 639  CBRE GROUP INC - A USD 5 436 377  0,90  

63 254  CITIGROUP INC USD 2 860 978  0,47  

52 627  CITIZENS FINANCIAL GROUP USD 2 071 925  0,34  

47 478  COCA-COLA USD 3 020 076  0,50  

6 900  COSTCO WHOLESALE CORP USD 3 149 850  0,52  

74 466  CVS HEALTH CORP USD 6 939 487  1,15  

119 781  DELTA AIR LINES INC USD 3 936 004  0,65  

9 400  ELI LILLY & CO USD 3 438 896  0,57  

20 800  F5 NETWORKS INC USD 2 985 008  0,49  

417 880  INTEL CORP USD 11 044 568  1,83  

55 251  KEYSIGHT TECHNOLOGIES IN-W/I USD 9 451 789  1,57  

14 604  LOWES COS INC USD 2 909 701  0,48  

20 700  MARRIOTT INTERNATIONAL - A USD 3 082 023  0,51  

13 200  MICROSOFT CORP USD 3 165 624  0,52  

89 529  MORGAN STANLEY USD 7 611 756  1,26  

7 558  MSCI INC USD 3 515 755  0,58  

23 569  NETFLIX INC USD 6 950 027  1,15  

26 375  NORFOLK SOUTHERN CORP USD 6 499 328  1,08  

4 100  OREILLY AUTOMOTIVE INC USD 3 460 523  0,57  

25 149  PAYCHEX INC USD 2 906 218  0,48  

144 237  PAYPAL HOLDINGS INC - W/I USD 10 272 559  1,70  

175 552  PFIZER INC USD 8 995 284  1,49  

159 600  PINTEREST INC- CLASS A USD 3 875 088  0,64  

51 956  PROCTER & GAMBLE CO. USD 7 874 451  1,31  

12 887  REGENERON PHARMACEUTICALS USD 9 297 842  1,54  

19 200  SALESFORCE.COM INC USD 2 545 728  0,42  

110 226  SCHWAB (CHARLES) CORP USD 9 177 417  1,52  

18 828  SERVICENOW INC USD 7 310 348  1,21  

22 400  TARGET CORP USD 3 338 496  0,55  

25 867  TESLA INC USD 3 186 297  0,53  

42 781  TEXAS INSTRUMENTS INC USD 7 068 277  1,17  

18 400  UNITED PARCEL SERVICE- B USD 3 198 656  0,53  

28 380  UNITED RENTALS INC USD 10 086 820  1,67  

6 300  UNITEDHEALTH GROUP INC USD 3 340 134  0,55  

10 200  VERTEX PHARMACEUTICALS INC USD 2 945 556  0,49  

 France 
 117 646 561  19,53  

210 000  BNP PARIBAS EUR 11 934 523  1,98  

1 500 000  ENGIE EUR 21 432 515  3,56  

200 000  SANOFI AVENTIS   EUR 19 176 348  3,18  

1 040 083  TOTAL SA EUR 65 103 175  10,81  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

 Pays-Bas 
 79 810 792  13,25  

44 256  ASM INTERNATIONAL NV EUR 11 130 272  1,85  

24 234  ASR NEDERLAND NV EUR 1 147 057  0,19  

36 605  EXOR NV EUR 2 668 255  0,44  

180 801  HEINEKEN HOLDING NV EUR 13 902 758  2,31  

6 953  IMCD GROUP NV - W/I EUR 988 051  0,16  

131 749  KONINKLIJKE DSM NV EUR 16 071 622  2,66  

57 671  NN GROUP NV - W/I EUR 2 348 724  0,39  

7 836  QIAGEN N.V. EUR 393 143  0,07  

1 801 723  STELLANTIS NV EUR 25 516 734  4,24  

54 097  WOLTERS KLUWER EUR 5 644 176  0,94  

 Finlande 
 15 179 329  2,52  

146 752  SAMPO OYJ - A EUR 7 646 241  1,27  

202 073  UPM-KYMMENE OYJ EUR 7 533 088  1,25  

 Autriche 
 12 284 553  2,04  

231 134  BAWAG GROUP AG EUR 12 284 553  2,04  

 Irlande 
 9 198 242  1,53  

34 471  ACCENTURE PLC - A USD 9 198 242  1,53  

 Allemagne 
 7 904 683  1,31  

46 338  BAYER AG - REG EUR 2 389 876  0,40  

192 526  DEUTSCHE LUFTHANSA - REG EUR 1 595 501  0,26  

77 195  E.ON SE EUR 768 994  0,13  

107 511  FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 3 011 954  0,50  

1 000  SIEMENS AG - REG EUR 138 358  0,02  

 Portugal  5 715 169  0,95  

1 150 138  EDP-ENERGIAS DE PORTUGAL SA EUR 5 715 169  0,95  

Actions/Parts de fonds d'investissements 58 302  0,01  

 Luxembourg 
 58 302  0,01  

360,07  BNP PARIBAS INSTICASH USD 1D LVNAV - I CAP USD 58 302  0,01  

Total portefeuille-titres  567 320 130  94,07  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

10 932 869  93,35  

Actions  10 932 869  93,35  

 France 
 4 487 498  38,31  

39 805  AXA SA EUR 1 037 118  8,85  

19 118  BNP PARIBAS EUR 1 018 034  8,69  

11 533  BOUYGUES SA EUR 323 385  2,76  

37 988  CREDIT AGRICOLE SA EUR 373 460  3,19  

16 836  MICHELIN (CGDE) EUR 437 483  3,74  

34 453  ORANGE EUR 319 758  2,73  

4 457  SANOFI AVENTIS   EUR 400 417  3,42  

24 610  SOCIETE GENERALE SA EUR 577 843  4,93  

 Pays-Bas  2 624 069  22,41  

105 769  AEGON NV EUR 501 134  4,28  

11 362  ASR NEDERLAND NV EUR 503 905  4,30  

44 087  ING GROEP NV EUR 502 063  4,29  

13 482  JDE PEETS NV EUR 364 284  3,11  

21 424  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 300 022  2,56  

34 127  STELLANTIS NV EUR 452 661  3,87  

 Finlande 
 1 802 065  15,39  

10 588  KONE OYJ - B EUR 511 400  4,37  

40 648  NORDEA BANK ABP EUR 407 699  3,48  

9 575  ORION OYJ - B EUR 490 623  4,19  

29 836  STORA ENSO OYJ - R EUR 392 343  3,35  

 Allemagne 
 1 467 066  12,53  

14 044  DEUTSCHE POST AG - REG EUR 494 068  4,22  

55 598  E.ON SE EUR 518 952  4,43  

17 297  FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 454 046  3,88  

 Suède 
 293 313  2,50  

38 328  TELE2 AB - B SEK 293 313  2,50  

 Belgique 
 258 858  2,21  

3 519  UCB SA EUR 258 858  2,21  

Actions/Parts de fonds d'investissements 257 424  2,20  

 France 
 257 424  2,20  

11,31  BNP PARIBAS MOIS ISR - I CAP EUR 257 424  2,20  

Total portefeuille-titres  11 190 293  95,55  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

89 919 964  97,95  

Actions  89 919 964  97,95  

 France 
 45 769 202  49,86  

145 129  BNP PARIBAS EUR 7 728 119  8,42  

62 175  COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN EUR 2 838 289  3,09  

426 631  CREDIT AGRICOLE SA EUR 4 194 209  4,57  

59 872  DANONE EUR 2 947 499  3,21  

11 338  LOREAL EUR 3 782 357  4,12  

6 023  LVMH EUR 4 095 038  4,46  

128 000  MICHELIN (CGDE) EUR 3 326 080  3,62  

864  ORANGE EUR 8 019  0,01  

75 625  SANOFI AVENTIS   EUR 6 794 150  7,40  

156 659  SOCIETE GENERALE SA EUR 3 678 353  4,01  

145 000  VALEO SA EUR 2 421 500  2,64  

42 401  VINCI SA EUR 3 955 589  4,31  

 Italie 
 32 711 831  35,63  

258 893  ASSICURAZIONI GENERALI EUR 4 301 507  4,69  

1 399 360  ENEL S.P.A. EUR 7 038 781  7,67  

4 154 473  INTESA SANPAOLO EUR 8 632 996  9,39  

470 517  POSTE ITALIANE SPA EUR 4 293 938  4,68  

808 289  SNAM SPA EUR 3 659 124  3,99  

360 570  UNICREDIT S.P.A. EUR 4 785 485  5,21  

 Pays-Bas  8 458 547  9,21  

805  ASR NEDERLAND NV EUR 35 702  0,04  

205 825  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 2 882 373  3,14  

205 818  STELLANTIS NV EUR 2 729 970  2,97  

28 749  WOLTERS KLUWER EUR 2 810 502  3,06  

 Finlande 
 2 980 384  3,25  

297 147  NORDEA BANK ABP EUR 2 980 384  3,25  

Actions/Parts de fonds d'investissements 1 297 479  1,41  

 France 
 1 297 479  1,41  

57,00  BNP PARIBAS MOIS ISR - I CAP EUR 1 297 479  1,41  

Total portefeuille-titres  91 217 443  99,36  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

10 486 826  98,53  

Actions  10 486 826  98,53  

 Pays-Bas  3 358 095  31,55  

10 140  ASR NEDERLAND NV EUR 449 709  4,23  

32 046  KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 860 116  8,08  

2 141  KONINKLIJKE DSM NV EUR 244 716  2,30  

14 497  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 203 016  1,91  

10 382  NN GROUP NV - W/I EUR 396 177  3,72  

73 302  STELLANTIS NV EUR 972 279  9,13  

2 374  WOLTERS KLUWER EUR 232 082  2,18  

 Allemagne 
 2 720 635  25,56  

2 209  ALLIANZ SE - REG EUR 443 788  4,17  

45 388  DEUTSCHE LUFTHANSA - REG EUR 352 438  3,31  

24 057  FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 631 497  5,93  

8 772  PORSCHE AUTOMOBIL HLDG-PRF EUR 449 477  4,22  

4 070  SAP SE EUR 392 307  3,69  

3 875  VOLKSWAGEN AG - PREF EUR 451 128  4,24  

 France 
 2 190 109  20,58  

2 016  AIR LIQUIDE SA EUR 266 918  2,51  

5 812  BOUYGUES SA EUR 162 968  1,53  

6 162  COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN EUR 281 295  2,64  

36 974  CREDIT AGRICOLE SA EUR 363 491  3,42  

2 940  DANONE EUR 144 736  1,36  

5 011  SANOFI AVENTIS   EUR 450 188  4,23  

12 303  SOCIETE GENERALE SA EUR 288 874  2,71  

2 483  VINCI SA EUR 231 639  2,18  

 Finlande 
 1 251 431  11,76  

28 409  FORTUM OYJ EUR 441 476  4,15  

7 431  SAMPO OYJ - A EUR 362 781  3,41  

12 802  UPM-KYMMENE OYJ EUR 447 174  4,20  

 Royaume-Uni  545 684  5,13  

36 464  CNH INDUSTRIAL NV EUR 545 684  5,13  

 Autriche 
 420 872  3,95  

14 076  ERSTE GROUP BANK AG EUR 420 872  3,95  

Actions/Parts de fonds d'investissements 269 866  2,54  

 France 
 269 866  2,54  

120,00  BNP PARIBAS CASH INVEST - PRIVILEGE - CAP EUR 269 866  2,54  

Total portefeuille-titres  10 756 692  101,07  
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Portefeuille-titres au 31/12/2022 
Exprimé en  EUR 

Les notes en annexe font partie intégrante de ces états financiers. 

Page 26 

Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

1 921 617  96,00  

Actions  1 921 617  96,00  

 France 
 992 300  49,56  

1 377  AIR LIQUIDE SA EUR 182 315  9,11  

2 972  BOUYGUES SA EUR 83 335  4,16  

1 888  COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN EUR 86 187  4,31  

18 552  CREDIT AGRICOLE SA EUR 182 384  9,10  

1 770  DANONE EUR 87 137  4,35  

981  SANOFI AVENTIS   EUR 88 133  4,40  

4 293  SOCIETE GENERALE SA EUR 100 800  5,04  

1 951  VINCI SA EUR 182 009  9,09  

 Pays-Bas  366 678  18,33  

2 871  KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 77 058  3,85  

493  KONINKLIJKE DSM NV EUR 56 350  2,82  

2 996  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 41 956  2,10  

1 570  NN GROUP NV - W/I EUR 59 911  2,99  

3 723  STELLANTIS NV EUR 49 382  2,47  

839  WOLTERS KLUWER EUR 82 021  4,10  

 Allemagne 
 322 129  16,09  

3 181  FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 83 501  4,17  

1 584  PORSCHE AUTOMOBIL HLDG-PRF EUR 81 164  4,05  

764  SAP SE EUR 73 642  3,68  

720  VOLKSWAGEN AG - PREF EUR 83 822  4,19  

 Finlande 
 157 059  7,85  

1 019  ELISA OYJ EUR 50 400  2,52  

3 375  FORTUM OYJ EUR 52 448  2,62  

1 552  UPM-KYMMENE OYJ EUR 54 211  2,71  

 Autriche 
 83 451  4,17  

2 791  ERSTE GROUP BANK AG EUR 83 451  4,17  

Actions/Parts de fonds d'investissements 113 814  5,69  

 France 
 113 814  5,69  

5,00  BNP PARIBAS MOIS ISR - I CAP EUR 113 814  5,69  

Total portefeuille-titres  2 035 431  101,69  
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Portefeuille-titres au 31/12/2022 
Exprimé en  EUR 
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

79 301 813  92,69  

Actions  79 301 813  92,69  

 Italie 
 36 305 725  42,44  

218 993  ASSICURAZIONI GENERALI EUR 3 638 569  4,25  

1 240 067  ENEL S.P.A. EUR 6 237 537  7,29  

3 456 537  INTESA SANPAOLO EUR 7 182 684  8,40  

591 204  ITALGAS SPA EUR 3 068 349  3,59  

323 657  NEXI SPA EUR 2 384 057  2,79  

395 347  POSTE ITALIANE SPA EUR 3 607 937  4,22  

657 409  SNAM SPA EUR 2 976 091  3,48  

443 113  TERNA SPA EUR 3 057 480  3,57  

312 916  UNICREDIT S.P.A. EUR 4 153 021  4,85  

 Pays-Bas  19 735 440  23,06  

210 436  JDE PEETS NV EUR 5 685 981  6,65  

89 323  KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 2 397 429  2,80  

176 771  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 2 475 501  2,89  

418 236  STELLANTIS NV EUR 5 547 482  6,48  

37 122  WOLTERS KLUWER EUR 3 629 047  4,24  

 Finlande 
 10 793 928  12,62  

740 495  NORDEA BANK ABP EUR 7 427 165  8,69  

96 386  UPM-KYMMENE OYJ EUR 3 366 763  3,93  

 France 
 6 400 731  7,48  

26 716  BNP PARIBAS EUR 1 422 627  1,66  

16 962  BOUYGUES SA EUR 475 614  0,56  

12 940  COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN EUR 590 711  0,69  

128 402  CREDIT AGRICOLE SA EUR 1 262 320  1,48  

10 389  DANONE EUR 511 450  0,60  

24 842  SOCIETE GENERALE SA EUR 583 290  0,68  

50 893  VALEO SA EUR 849 913  0,99  

7 555  VINCI SA EUR 704 806  0,82  

 Autriche 
 3 905 269  4,56  

130 611  ERSTE GROUP BANK AG EUR 3 905 269  4,56  

 Luxembourg 
 2 160 720  2,53  

354 798  SES EUR 2 160 720  2,53  

Actions/Parts de fonds d'investissements 3 460 036  4,04  

 France 
 3 460 036  4,04  

152,00  BNP PARIBAS MOIS ISR - I CAP EUR 3 460 036  4,04  

Total portefeuille-titres  82 761 849  96,73  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

88 895 183  98,49  

Actions  88 895 183  98,49  

 Italie 
 61 006 212  67,59  

277 016  ASSICURAZIONI GENERALI EUR 4 602 621  5,10  

1 677 812  ENEL S.P.A. EUR 8 439 393  9,34  

309 431  FINECOBANK S.P.A. EUR 4 802 369  5,32  

4 048 450  INTESA SANPAOLO EUR 8 412 678  9,32  

651 327  ITALGAS SPA EUR 3 380 387  3,75  

456 236  MEDIOBANCA SPA EUR 4 098 824  4,54  

78 868  MONCLER SPA EUR 3 903 966  4,33  

426 716  NEXI SPA EUR 3 143 190  3,48  

460 460  POSTE ITALIANE SPA EUR 4 202 158  4,66  

802 637  SNAM SPA EUR 3 633 538  4,03  

17 769 323  TELECOM ITALIA SPA EUR 3 843 505  4,26  

479 042  TERNA SPA EUR 3 305 390  3,66  

394 680  UNICREDIT S.P.A. EUR 5 238 193  5,80  

 Pays-Bas  14 907 515  16,51  

91 290  ASR NEDERLAND NV EUR 4 048 712  4,49  

126 791  KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV EUR 3 403 070  3,77  

19 119  KONINKLIJKE DSM NV EUR 2 185 302  2,42  

205 921  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 2 883 718  3,19  

24 414  WOLTERS KLUWER EUR 2 386 713  2,64  

 Allemagne 
 8 304 563  9,21  

450 090  COMMERZBANK AG EUR 3 976 995  4,41  

69 711  DEUTSCHE POST AG - REG EUR 2 452 433  2,72  

40 127  SIEMENS HEALTHINEERS AG EUR 1 875 135  2,08  

 Autriche 
 2 603 782  2,88  

87 083  ERSTE GROUP BANK AG EUR 2 603 782  2,88  

 Finlande 
 2 073 111  2,30  

206 691  NORDEA BANK ABP EUR 2 073 111  2,30  

Actions/Parts de fonds d'investissements 17 755  0,02  

 France 
 17 755  0,02  

0,78  BNP PARIBAS MOIS ISR - I CAP EUR 17 755  0,02  

Total portefeuille-titres  88 912 938  98,51  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

57 317 112  98,72  

Actions  57 317 112  98,72  

 Royaume-Uni  18 629 684  32,08  

129 035  ABERDEEN STANDARD EURO LOGIS GBP 99 621  0,17  

972 678  ASSURA PLC GBP 598 023  1,03  

56 602  BIG YELLOW GROUP PLC GBP 731 727  1,26  

309 652  BRITISH LAND CO PLC GBP 1 378 907  2,37  

253 305  CAPITAL & COUNTIES PROPERTIE GBP 304 052  0,52  

203 873  CIVITAS SOCIAL HOUSING PLC GBP 144 992  0,25  

54 595  CLS HOLDINGS PLC GBP 97 714  0,17  

135 699  CUSTODIAN REIT PLC GBP 142 696  0,25  

37 266  DERWENT LONDON PLC GBP 994 600  1,71  

196 375  EMPIRIC STUDENT PROPERTY PLC GBP 186 360  0,32  

243 823  GRAINGER PLC GBP 692 515  1,19  

72 002  GREAT PORTLAND ESTATES PLC GBP 401 702  0,69  

1 299 568  HAMMERSON PLC GBP 348 602  0,60  

33 804  HELICAL PLC GBP 127 063  0,22  

261 189  HOME REIT PLC GBP 112 012  0,19  

103 592  IMPACT HEALTHCARE REIT PLC GBP 122 594  0,21  

246 922  LAND SECURITIES GROUP PLC GBP 1 729 358  2,98  

317 605  LONDONMETRIC PROPERTY PLC GBP 616 775  1,06  

505 540  LXI REIT PLC GBP 641 576  1,11  

99 739  NEWRIVER REIT PLC GBP 87 683  0,15  

30 233  PHOENIX SPREE DEUTSCHLAND LT GBP 84 165  0,14  

440 901  PRIMARY HEALTH PROPERTIES GBP 550 598  0,95  

172 863  PRS REIT PLC/THE GBP 173 204  0,30  

144 681  REGIONAL REIT LTD GBP 96 209  0,17  

63 811  RESIDENTIAL SECURE INCOME PL GBP 60 413  0,10  

68 633  SAFESTORE HOLDINGS PLC GBP 731 002  1,26  

402 777  SEGRO PLC GBP 3 466 446  5,98  

63 885  SHAFTESBURY PLC GBP 264 972  0,46  

414 878  SUPERMARKET INCOME REIT PLC GBP 479 290  0,83  

207 603  TARGET HEALTHCARE REIT PLC GBP 187 656  0,32  

125 672  TRIPLE POINT SOCIAL HOUSING GBP 86 827  0,15  

625 509  TRITAX BIG BOX REIT PLC GBP 977 126  1,68  

270 260  TRITAX EUROBOX PLC GBP 187 027  0,32  

106 840  UNITE GROUP PLC GBP 1 095 795  1,89  

154 284  URBAN LOGISTICS REIT PLC GBP 233 882  0,40  

132 790  WAREHOUSE REIT PLC GBP 156 549  0,27  

47 885  WORKSPACE GROUP PLC GBP 239 951  0,41  

 Suède 
 8 214 849  14,15  

14 960  ATRIUM LJUNGBERG AB - B SEK 229 911  0,40  

86 062  CASTELLUM AB SEK 977 076  1,68  

10 146  CATENA AB SEK 354 555  0,61  

15 959  CIBUS NORDIC REAL ESTATE AB SEK 205 798  0,35  

224 653  COREM PROPERTY GROUP-B SHARE SEK 169 496  0,29  

29 623  DIOS FASTIGHETER AB SEK 200 990  0,35  

83 978  FABEGE AB SEK 669 845  1,15  

202 189  FASTIGHETS AB BALDER-B SHRS SEK 882 193  1,52  

35 913  HUFVUDSTADEN AB - A SEK 478 937  0,82  

36 995  NEOBO FASTIGHETER AB SEK 44 247  0,08  

9 281  NP3 FASTIGHETER AB SEK 165 752  0,29  

60 822  NYFOSA AB SEK 440 840  0,76  

29 547  PANDOX AB - W/I SEK 309 280  0,53  

17 932  PLATZER FASTIGHETER HOLD - B SEK 132 713  0,23  

57 598  SAGAX AB - B SEK 1 224 966  2,11  

369 958  SAMHALLSBYGGNADSBOLAGET I NO SEK 578 213  1,00  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

4 771  STENDORREN FASTIGHETER AB SEK 82 289  0,14  

111 703  WALLENSTAM AB SEK 440 976  0,76  

88 788  WIHLBORGS FASTIGHETER AB SEK 626 772  1,08  

 Allemagne 
 7 949 516  13,70  

31 403  ADO PROPERTIES SA EUR 42 237  0,07  

3 328  DEUTSCHE EUROSHOP AG EUR 73 615  0,13  

16 490  DEUTSCHE WOHNEN AG - BR EUR 327 904  0,56  

23 865  HAMBORNER REIT AG EUR 160 611  0,28  

24 835  LEG IMMOBILIEN AG EUR 1 511 458  2,60  

360 757  SIRIUS REAL ESTATE LTD GBP 300 885  0,52  

50 658  TAG IMMOBILIEN AG EUR 306 228  0,53  

237 356  VONOVIA SE EUR 5 226 578  9,01  

 Suisse 
 5 419 760  9,33  

4 883  ALLREAL HOLDING AG - REG CHF 743 737  1,28  

1 150  HIAG IMMOBILIEN AG CHF 95 499  0,16  

364  INTERSHOP HOLDING AG CHF 222 282  0,38  

2 381  MOBIMO HOLDING AG - REG CHF 569 058  0,98  

4 110  PEACH PROPERTY GROUP AG CHF 68 261  0,12  

15 108  PSP SWISS PROPERTY AG - REG CHF 1 660 052  2,86  

25 390  SWISS PRIME SITE - REG CHF 2 060 871  3,55  

 Belgique 
 5 120 809  8,81  

13 356  AEDIFICA EUR 1 012 385  1,74  

1 689  ASCENCIO EUR 88 673  0,15  

10 797  COFINIMMO EUR 903 709  1,56  

3 353  HOME INVEST BELGIUM EUR 73 079  0,13  

7 972  INTERVEST OFFICES WAREHOUSES EUR 153 381  0,26  

1 414  LEASINVEST REAL ESTATE SCA EUR 73 387  0,13  

4 462  MONTEA EUR 297 169  0,51  

3 743  RETAIL ESTATES EUR 232 066  0,40  

8 428  SHURGARD SELF STORAGE SA EUR 361 140  0,62  

3 372  VGP EUR 262 342  0,45  

52 259  WAREHOUSES DE PAUW SCA EUR 1 395 315  2,40  

9 279  XIOR STUDENT HOUSING NV EUR 268 163  0,46  

 France 
 4 907 233  8,44  

19 134  CARMILA EUR 255 248  0,44  

16 769  COVIVIO EUR 929 841  1,60  

17 280  GECINA SA EUR 1 644 192  2,83  

10 890  ICADE EUR 438 214  0,75  

62 685  KLEPIERRE EUR 1 349 608  2,32  

29 696  MERCIALYS EUR 290 130  0,50  

 Pays-Bas 
 2 489 953  4,30  

17 124  EUROCOMMERCIAL PROPERTIES NV EUR 387 002  0,67  

6 014  NSI NV EUR 139 826  0,24  

34 445  UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD EUR 1 675 060  2,89  

5 686  VASTNED RETAIL NV EUR 120 259  0,21  

13 446  WERELDHAVE NV EUR 167 806  0,29  

 Espagne 
 1 749 511  3,02  

113 868  INMOBILIARIA COL SOCIMI EUR 684 347  1,18  

20 454  LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIM EUR 86 418  0,15  

111 538  MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 978 746  1,69  

 Finlande 
 1 052 270  1,81  

24 188  CITYCON OYJ EUR 151 296  0,26  

65 288  KOJAMO OYJ EUR 900 974  1,55  

 Luxembourg 
 795 696  1,37  

230 886  AROUNDTOWN SA EUR 504 024  0,87  

31 738  GRAND CITY PROPERTIES EUR 291 672  0,50  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

 Autriche 
 394 263  0,68  

13 907  CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG EUR 394 263  0,68  

 Norvège 
 184 781  0,32  

18 362  ENTRA ASA NOK 184 781  0,32  

 Ile de Guernesey 
 173 031  0,30  

169 190  SCHRODER REAL ESTATE INVESTMENT GBP 80 662  0,14  

131 337  STANDARD LIFE INV PROP INC GBP 92 369  0,16  

 Irlande 
 165 734  0,29  

148 774  IRISH RESIDENTIAL PROPERTIES EUR 165 734  0,29  

 Italie 
 70 022  0,12  

22 479  IMMOBILIARE GRANDE DISTRIBUZ EUR 70 022  0,12  

Actions/Parts de fonds d'investissements 571 068  0,98  

 Ile de Guernesey 
 571 068  0,98  

182 708,00  F&C COMMERCIAL PROPERTY TRUST GBP 182 245  0,31  

79 702,00  F&C UK REAL ESTATE INVESTMENTS GBP 61 624  0,11  

183 219,00  PICTON PROPERTY INCOME LTD GBP 164 995  0,28  

246 431,00  UK COMMERCIAL PROPERTY TRUST GBP 162 204  0,28  

Total portefeuille-titres  57 888 180  99,70  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

187 190 276  99,76  

Actions  187 190 276  99,76  

 France 
 43 747 366  23,32  

190 639  CARMILA EUR 2 543 124  1,36  

136 124  COVIVIO EUR 7 548 076  4,02  

160 245  GECINA SA EUR 15 247 312  8,13  

108 499  ICADE EUR 4 366 000  2,33  

517 988  KLEPIERRE EUR 11 152 282  5,94  

295 862  MERCIALYS EUR 2 890 572  1,54  

 Belgique 
 40 807 998  21,74  

99 509  AEDIFICA EUR 7 542 782  4,02  

17 322  ASCENCIO EUR 909 405  0,48  

90 062  COFINIMMO EUR 7 538 189  4,02  

32 201  HOME INVEST BELGIUM EUR 701 821  0,37  

79 553  INTERVEST OFFICES WAREHOUSES EUR 1 530 600  0,82  

13 877  LEASINVEST REAL ESTATE SCA EUR 720 216  0,38  

44 450  MONTEA EUR 2 960 370  1,58  

37 290  RETAIL ESTATES EUR 2 311 980  1,23  

83 974  SHURGARD SELF STORAGE SA EUR 3 598 286  1,92  

33 599  VGP EUR 2 614 002  1,39  

288 717  WAREHOUSES DE PAUW SCA EUR 7 708 744  4,11  

92 443  XIOR STUDENT HOUSING NV EUR 2 671 603  1,42  

 Allemagne 
 40 293 636  21,49  

304 387  ADO PROPERTIES SA EUR 409 401  0,22  

31 957  DEUTSCHE EUROSHOP AG EUR 706 889  0,38  

164 290  DEUTSCHE WOHNEN AG - BR EUR 3 266 907  1,74  

237 773  HAMBORNER REIT AG EUR 1 600 212  0,85  

214 365  LEG IMMOBILIEN AG EUR 13 046 254  6,95  

504 713  TAG IMMOBILIEN AG EUR 3 050 990  1,63  

827 111  VONOVIA SE EUR 18 212 983  9,72  

 Pays-Bas  24 254 342  12,92  

170 609  EUROCOMMERCIAL PROPERTIES NV EUR 3 855 763  2,05  

60 198  NSI NV EUR 1 399 604  0,75  

331 427  UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD EUR 16 117 295  8,59  

57 199  VASTNED RETAIL NV EUR 1 209 759  0,64  

133 968  WERELDHAVE NV EUR 1 671 921  0,89  

 Espagne 
 15 150 019  8,07  

1 134 481  INMOBILIARIA COL SOCIMI EUR 6 818 231  3,63  

197 610  LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIM EUR 834 902  0,44  

854 346  MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR 7 496 886  4,00  

 Finlande 
 8 752 931  4,66  

241 288  CITYCON OYJ EUR 1 509 256  0,80  

524 904  KOJAMO OYJ EUR 7 243 675  3,86  

 Luxembourg 
 7 927 579  4,23  

2 300 346  AROUNDTOWN SA EUR 5 021 655  2,68  

316 205  GRAND CITY PROPERTIES EUR 2 905 924  1,55  

 Autriche 
 3 928 063  2,09  

138 556  CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG EUR 3 928 063  2,09  

 Irlande 
 1 651 234  0,88  

1 482 257  IRISH RESIDENTIAL PROPERTIES EUR 1 651 234  0,88  

 Italie 
 677 108  0,36  

217 370  IMMOBILIARE GRANDE DISTRIBUZ EUR 677 108  0,36  

Total portefeuille-titres  187 190 276  99,76  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de valeurs et/ou 
négociées sur un autre marché réglementé 

647 420 452  99,27  

Actions  647 420 452  99,27  

 Royaume-Uni  145 280 602  22,27  

232 124  ASTRAZENECA PLC GBP 29 348 741  4,50  

205 196  BARRATT DEVELOPMENTS PLC GBP 917 687  0,14  

1 703 158  BT GROUP PLC GBP 2 150 903  0,33  

84 055  BURBERRY GROUP PLC GBP 1 923 152  0,29  

220 881  CNH INDUSTRIAL NV EUR 3 305 484  0,51  

20 562  CRODA INTERNATIONAL PLC GBP 1 530 476  0,23  

299 015  DIAGEO PLC GBP 12 300 983  1,89  

648 817  GSK PLC GBP 10 512 700  1,61  

807 041  HALEON PLC GBP 2 977 570  0,46  

78 549  HALMA PLC GBP 1 747 599  0,27  

35 281  INTERCONTINENTAL HOTELS GROU GBP 1 886 425  0,29  

840 985  INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINE-DI GBP 1 173 825  0,18  

986 402  LEGAL & GENERAL GROUP PLC GBP 2 773 821  0,43  

72 088  LINDE PLC EUR 22 019 280  3,38  

66 043  LONDON STOCK EXCHANGE GROUP GBP 5 311 726  0,81  

501 174  PRUDENTIAL PLC GBP 6 368 821  0,98  

289 941  RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 18 803 274  2,88  

346 560  SEGRO PLC GBP 2 982 623  0,46  

54 343  SEVERN TRENT PLC GBP 1 623 706  0,25  

91 536  SMITHS GROUP PLC GBP 1 649 144  0,25  

144 388  ST JAMESS PLACE PLC GBP 1 781 965  0,27  

6 625 937  VODAFONE GROUP PLC GBP 6 291 000  0,96  

43 640  WHITBREAD PLC GBP 1 264 072  0,19  

501 458  WPP PLC GBP 4 635 625  0,71  

 France 
 144 053 012  22,10  

94 788  ALSTOM EUR 2 163 062  0,33  

347 303  AXA SA EUR 9 048 980  1,39  

53 399  CAPGEMINI SE EUR 8 327 574  1,28  

96 184  DANONE EUR 4 735 138  0,73  

16 439  EIFFAGE SA EUR 1 511 073  0,23  

8 847  EUROAPI SASU EUR 122 531  0,02  

118 845  GETLINK SE EUR 1 779 704  0,27  

5 198  HERMES INTERNATIONAL EUR 7 511 110  1,15  

64 300  LEGRAND SA EUR 4 810 926  0,74  

41 666  LOREAL EUR 13 899 778  2,13  

50 490  LVMH EUR 34 328 150  5,26  

147 316  MICHELIN (CGDE) EUR 3 828 006  0,59  

53 578  NEOEN SA EUR 2 015 069  0,31  

426 172  ORANGE EUR 3 955 302  0,61  

92 947  PUBLICIS GROUPE EUR 5 522 911  0,85  

185 534  SANOFI AVENTIS   EUR 16 668 375  2,56  

133 429  SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR 17 441 839  2,67  

271 869  SOCIETE GENERALE SA EUR 6 383 484  0,98  

 Suisse 
 116 209 016  17,83  

93 223  CIE FINANCIERE RICHEMONT - REG CHF 11 319 497  1,74  

7 751  GEBERIT AG - REG CHF 3 418 462  0,52  

1 144  GIVAUDAN - REG CHF 3 282 143  0,50  

56 592  LOGITECH INTERNATIONAL - REG CHF 3 270 180  0,50  

368 808  NESTLE SA - REG CHF 40 016 293  6,14  

393 298  NOVARTIS AG - REG CHF 33 293 615  5,11  

27 160  SIKA AG - REG CHF 6 097 901  0,94  

55 695  SWISS RE AG CHF 4 877 719  0,75  

23 739  ZURICH INSURANCE GROUP AG CHF 10 633 206  1,63  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

 Allemagne 
 84 725 293  12,98  

37 976  BEIERSDORF AG EUR 4 071 027  0,62  

28 509  CONTINENTAL AG EUR 1 595 934  0,24  

268 795  DEUTSCHE POST AG - REG EUR 9 456 208  1,45  

99 794  ENCAVIS AG EUR 1 844 692  0,28  

81 023  FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 2 126 854  0,33  

485 150  INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR 13 792 815  2,11  

29 435  KNORR-BREMSE AG EUR 1 502 362  0,23  

25 638  MUENCHENER RUECKVERSICHERUNG AG - REG EUR 7 793 952  1,20  

133 155  NORDEX SE EUR 1 757 646  0,27  

381 754  SAP SE EUR 36 797 267  5,64  

19 720  SYMRISE AG EUR 2 004 538  0,31  

59 861  ZALANDO SE EUR 1 981 998  0,30  

 Danemark 
 48 583 478  7,44  

17 067  CARLSBERG AS - B DKK 2 118 787  0,32  

46 553  DSV A/S DKK 6 864 211  1,05  

253 345  NOVO NORDISK A/S - B DKK 31 955 787  4,90  

29 695  NOVOZYMES A/S - B DKK 1 405 196  0,22  

7 783  ROCKWOOL INTERNATIONAL A/S - B DKK 1 709 100  0,26  

166 700  VESTAS WIND SYSTEMS A/S DKK 4 530 397  0,69  

 Espagne 
 27 348 318  4,20  

4 439 685  BANCO SANTANDER SA EUR 12 442 217  1,91  

113 449  CELLNEX TELECOM SAU EUR 3 507 843  0,54  

89 508  EDP RENOVAVEIS SA EUR 1 842 075  0,28  

248 918  INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL EUR 6 185 612  0,95  

106 560  RED ELECTRICA CORPORACION SA EUR 1 732 666  0,27  

95 672  SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBI EUR 1 637 905  0,25  

 Suède 
 26 043 758  3,98  

61 383  ALFA LAVAL AB SEK 1 662 051  0,25  

211 359  ASSA ABLOY AB - B SEK 4 251 794  0,65  

588 408  ATLAS COPCO AB-A SHS SEK 6 513 615  1,00  

130 629  EPIROC AB-A SEK 2 230 158  0,34  

265 228  ESSITY AKTIEBOLAG - B SEK 6 518 452  1,00  

111 447  SVENSKA CELLULOSA AB SCA - B SEK 1 322 401  0,20  

375 114  SVENSKA HANDELSBANKEN - A SEK 3 545 287  0,54  

 Finlande 
 17 326 426  2,66  

1 310 740  NOKIA OYJ EUR 5 671 572  0,87  

972 309  NORDEA BANK ABP EUR 9 752 259  1,50  

144 684  STORA ENSO OYJ - R EUR 1 902 595  0,29  

 Pays-Bas 
 15 439 782  2,37  

14 691  ASM INTERNATIONAL NV EUR 3 461 934  0,53  

24 850  KONINKLIJKE DSM NV EUR 2 840 355  0,44  

173 635  KONINKLIJKE PHILIPS NV EUR 2 431 585  0,37  

39 046  UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD EUR 1 898 807  0,29  

213 554  UNIVERSAL MUSIC GROUP NV EUR 4 807 101  0,74  

 Belgique 
 7 093 586  1,09  

13 311  ELIA SYSTEM OPERATOR SA/NV EUR 1 767 701  0,27  

70 584  KBC GROEP NV EUR 4 240 687  0,65  

31 620  UMICORE EUR 1 085 198  0,17  

 Norvège 
 7 031 800  1,08  

226 607  DNB BANK ASA NOK 4 191 157  0,64  

1 272 385  NEL ASA NOK 1 676 786  0,26  

155 677  SCATEC SOLAR ASA NOK 1 163 857  0,18  

 Irlande 
 4 220 953  0,64  

32 584  KINGSPAN GROUP PLC EUR 1 648 099  0,25  

74 446  SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR 2 572 854  0,39  
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Quantité Dénomination Devise de cotation Valeur d'évaluation 
% des 

actifs nets 

 Afrique du Sud 
 2 323 399  0,36  

146 253  MONDI PLC GBP 2 323 399  0,36  

 Italie 
 1 741 029  0,27  

252 323  TERNA SPA EUR 1 741 029  0,27  

Total portefeuille-titres  647 420 452  99,27  
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Note 1 - Informations générales 

Evénements survenus au cours de l’exercice clôturé le 31 décembre 2022 

Aucun évènement particulier n'est survenu au cours de l’exercice. 

Note 2 - Principales méthodes comptables 

a) Présentation des états financiers 

Les états financiers de la Société sont présentés conformément à la législation en vigueur au Luxembourg régissant les 
organismes de placement collectif. La devise de la Société est l'euro (EUR). 

Les états financiers (combinés) de BNP Paribas Easy sont établis en EUR en convertissant les états financiers des 
compartiments libellés dans d’autres devises que l’EUR au taux de change en vigueur à la fin de l’exercice. 

L’état des opérations et des changements des actifs nets couvre l’exercice du 1 janvier 2022 au 31 décembre 2022. 

b) Valeur nette d’inventaire 

Le présent rapport annuel est préparé sur la base de la dernière valeur nette d'inventaire technique non officielle calculée 
pour les besoins des états financiers au 31 décembre 2022. 

c) Evaluation du portefeuille-titres 

La valeur des parts ou des actions d’organismes de placement collectif sera calculée sur la base de la valeur nette 
d’inventaire la plus récente disponible le Jour d'évaluation. Si ce cours n'est pas représentatif, l’évaluation se basera sur 
le prix de vente probable, estimé avec prudence et en toute bonne foi par le Conseil d’Administration. 

L’évaluation de toutes les valeurs cotées en bourse ou négociées sur tout autre marché réglementé, en fonctionnement 
régulier, reconnu et accessible au public, est basée sur le dernier cours de clôture connu le Jour d’évaluation et, si les 
valeurs concernées sont négociées sur plusieurs marchés, elle est basée sur le dernier cours de clôture connu sur le marché 
principal de ces valeurs ou sur le marché concerné utilisé par le fournisseur de l'indice. Si le dernier cours de clôture 
connu n'est pas représentatif, l’évaluation se basera sur le prix de vente probable, estimé avec prudence et en toute bonne 
foi par le Conseil d’Administration. 

Les valeurs non cotées ou qui ne sont pas négociées en bourse ou sur tout autre marché réglementé, en fonctionnement 
régulier, reconnu et accessible au public, sont évaluées sur la base du prix de vente probable calculé avec prudence et en 
toute bonne foi par un spécialiste qualifié désigné à cet effet par le Conseil d'Administration. 

Si les pratiques de marché l’autorisent, les actifs liquides, les instruments du marché monétaire et tous les autres 
instruments peuvent être évalués à leur valeur nominale majorée des intérêts courus ou selon la méthode de 
l’amortissement linéaire. Toute décision d’évaluer les actifs du portefeuille en utilisant la méthode de l’amortissement 
linéaire doit être approuvée par le Conseil d'Administration qui enregistrera les raisons d'une telle décision. Le Conseil 
d’Administration mettra en place les vérifications et les contrôles appropriés pour l’évaluation des instruments. 

d) Conversion des devises étrangères 

Les comptes de chaque compartiment sont tenus dans la devise d’expression de la valeur nette d’inventaire et les états 
financiers sont établis dans cette même devise. 

Le coût des investissements libellés dans des devises autres que la devise comptable du compartiment est converti dans 
cette devise sur la base des taux de change applicables à la date d’acquisition. 

Les revenus et dépenses exprimés dans une devise autre que la devise comptable du compartiment sont convertis dans 
cette devise sur la base des taux de change applicables à la date de la transaction. 

Les plus-values ou moins-values de change réalisées et non réalisées qui en résultent sont reprises dans l’Etat des 
opérations et des changements des actifs nets. 

Les taux de change utilisés pour chaque date sont les taux spot WM/Reuters de 16h00 (heure de Londres). 
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e) Evaluation des contrats de change à terme 

Les contrats de change à terme non échus sont évalués sur la base des taux de change à terme applicables à la date 
d’évaluation ou à la date de clôture et les bénéfices ou pertes non réalisés en résultant sont comptabilisés. 
L'appréciation/dépréciation non réalisée est indiquée dans l'Etat des actifs nets à la rubrique « Plus-value/(moins-value) 
nette non réalisée sur instruments financiers ». Les plus-values/(moins-values) réalisées et les variations de 
l'appréciation/la dépréciation non réalisée qui en découlent sont incluses dans l’Etat des opérations et des changements 
des actifs nets, respectivement sous « Résultat net réalisé sur instruments financiers » et « Variation de la 
plus-value/(moins-value) nette non réalisée sur instruments financiers ». 

f) Evaluation des contrats futures 

Les contrats futures non échus sont évalués à leur dernier cours connu à la date d’évaluation ou à la date de clôture et les 
bénéfices ou pertes non réalisés en résultant sont comptabilisés. 

Les comptes de marge visant à garantir les engagements liés aux contrats futures sont repris à la rubrique « Avoirs 
bancaires et dépôts à terme » dans l'état des actifs nets. L'appréciation/dépréciation non réalisée est indiquée dans l'Etat 
des actifs nets à la rubrique « Plus-value/(moins-value) nette non réalisée sur instruments financiers ». Les 
plus-values/(moins-values) réalisées et les variations de l'appréciation/la dépréciation non réalisée qui en découlent sont 
incluses dans l’Etat des opérations et des changements des actifs nets, respectivement sous « Résultat net réalisé sur 
instruments financiers » et « Variation de la plus-value/(moins-value) nette non réalisée sur instruments financiers ». 

g) Evaluation des swaps 

Un Swap sur rendement total (TRS) est un accord bilatéral selon lequel chaque partie convient d'échanger, contre un taux 
fixe ou variable, des paiements basés sur la performance d'un instrument sous-jacent représenté par un titre, une matière 
première, un panier de titres ou un indice. L'une des parties paie le rendement total d'un actif de référence spécifique et 
reçoit des paiements réguliers en échange. La performance totale inclut les gains et les pertes sur le sous-jacent, ainsi que 
tout intérêt ou dividende généré sur la durée du contrat en fonction du type de sous-jacent. Les flux de trésorerie à échanger 
sont calculés en référence à un montant ou à une quantité notionnels convenus. 

Les TRS sont évalués au prix du marché à chaque date de calcul de la VNI. L'appréciation/dépréciation non réalisée est 
indiquée dans l'Etat des actifs nets à la rubrique « Plus-value/(moins-value) nette non réalisée sur instruments financiers ». 
Les plus-values/(moins-values) réalisées et les variations de l'appréciation/la dépréciation non réalisée qui en découlent 
sont incluses dans l’Etat des opérations et des changements des actifs nets, respectivement sous « Résultat net réalisé sur 
instruments financiers » et « Variation de la plus-value/(moins-value) nette non réalisée sur instruments financiers ». 

h) Revenus 

Les dividendes sont comptabilisés à la date « ex-dividende ». Les intérêts sont comptabilisés sur une base cumulée. 

i) Erreur de suivi 

L'erreur de suivi est l'écart entre le rendement du compartiment et l'indice de référence qu'il est censé suivre. Elle est 
mesurée comme l'écart-type de la différence entre les rendements du fonds et ceux de l'indice dans le temps. 

j) Commission anti-dilution (« CAD ») 

Comme détaillé dans le prospectus, pour certains compartiments, outre les frais d’entrée, de conversion ou de sortie 
susceptibles de s’appliquer, les investisseurs peuvent être redevables d’une commission anti-dilution au profit du 
Compartiment. Ce montant couvre les frais de transaction (y compris les frais de négociation liés à l’acquisition, à la 
cession ou à la vente d’actifs en portefeuille, aux taxes et aux droits de timbre) afin de garantir le traitement équitable de 
tous les investisseurs d'un compartiment et de préserver la Valeur nette d’inventaire du compartiment concerné 
(notamment en cas d’importantes entrées ou sorties de fonds), dès lors que la mise en œuvre d’un tel mécanisme est 
considérée être dans l’intérêt des actionnaires du compartiment.  

Cette commission anti-dilution est appliquée aux souscriptions, conversions et rachats afin de veiller à ce que les 
actionnaires existants ne soient pas lésés par les ordres de souscription, de conversion ou de rachat d’autres actionnaires. 

Aucune commission anti-dilution n’est prélevée sur les ordres de rachat directement suivis d’ordres de souscription dans 
la même classe d’actions, lorsqu’ils sont transmis par le même investisseur (pour le même nombre d’actions et la même 
Valeur nette d’inventaire). 
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Lorsqu’un compartiment fait l’objet d’un mécanisme de « swing pricing » ou d’un mécanisme de commission 
anti-dilution sur décision du Conseil d’Administration, l’autre mécanisme ne sera pas appliqué en sus aux ordres des 
clients. 

Aucune commission anti-dilution ne sera prélevée pour les conversions au sein d’un même compartiment.  

Les niveaux des commissions anti-dilution sont mis à jour lors de chaque réunion des comités CAD (composés de 
représentants de la Société de gestion : Direction, Conseil d’Administration, Conformité, Risque, etc.). Les comités se 
réunissent environ une fois par trimestre ou en cas d’événements majeurs tels que la modification d’une taxe nationale 
qui pourrait entraîner une variation importante de ces niveaux. 

Des informations concernant le plafond des CAD sont disponibles à la section « Documents » de chaque compartiment, 
accessible sur le site internet suivant : https://www.bnpparibas-am.com. 

Le détail des taux applicables aux compartiments concernés au 31 décembre 2022 figure dans le tableau ci-dessous :  

Compartiment 

CAD max. 

appliquée à 

la 

souscription 

(en %) 

CAD max. 

appliquée à 

la sortie 

(en %) 

CAD 

appliquée à 

la 

souscription 

en termes 

réels  
(en %) 

CAD 

appliquée à 

la sortie en 

termes 

réels 

(en %) 

Energy & Metals Enhanced Roll 0,10 0,10 0,00 0,00 
ESG Dividend Europe 0,30 0,08 0,02 0,02 
ESG Low Vol Europe 0,30 0,08 0,02 0,02 
ESG Low Vol US 0,08 0,08 0,02 0,02 
ESG Momentum Europe 0,30 0,08 0,02 0,02 
ESG Quality Europe 0,30 0,08 0,02 0,02 
ESG Value Europe 0,30 0,08 0,02 0,02 
FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 0,30 0,05 0,20 0,01 
FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped 0,25 0,10 0,11 0,01 
Low Carbon 100 Europe PAB 0,30 0,06 0,19 0,01 

     

Note 3 - Commissions de gestion (maximum par an) 

Les commissions de gestion, calculées et déduites mensuellement des actifs nets moyens d'un compartiment, d'une 
catégorie d'actions ou d'une classe d'actions, sont versées à la Société de Gestion et servent à couvrir la rémunération des 
gestionnaires et des distributeurs dans le cadre de la commercialisation des actions de la Société. 

La commission de gestion applicable à la catégorie « UCITS ETF » s'applique à toutes les sous-catégories et classes 
d'actions incluant le terme « UCITS ETF » dans leur dénomination. 

La commission de gestion applicable à la catégorie « Track Classic » s'applique à toutes les sous-catégories et classes 
d'actions incluant le terme « Track Classic » dans leur dénomination. 

La commission de gestion applicable à la catégorie « Track I » s'applique à toutes les sous-catégories et classes d'actions 
incluant le terme « Track I » dans leur dénomination. 

La commission de gestion applicable à la catégorie « Track I Plus » s'applique à toutes les sous-catégories et classes 
d'actions incluant le terme « Track I Plus » dans leur dénomination. 

La commission de gestion applicable à la catégorie « Track Privilege » s'applique à toutes les sous-catégories et classes 
d'actions incluant le terme « Track Privilege » dans leur dénomination. 

Aucune commission de gestion n'est prélevée au titre de la catégorie « Track X ». 
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Compartiment 
UCITS 

ETF 

Track 

Classic 
Track I 

Track I 

Plus 

Track 

Privilege 

Energy & Metals Enhanced Roll  0,26%  S/O S/O S/O S/O 

ESG Dividend Europe  0,18% S/O S/O S/O S/O 

ESG Low Vol Europe   0,18% S/O S/O S/O S/O 

ESG Low Vol US  0,18% S/O S/O S/O S/O 

ESG Momentum Europe  0,18% S/O S/O S/O S/O 

ESG Quality Europe  0,18% S/O S/O S/O S/O 

ESG Value Europe  0,18% S/O S/O S/O S/O 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 0,28%  S/O S/O S/O S/O 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped 0,28%  S/O S/O S/O S/O 

Low Carbon 100 Europe PAB 0,18% S/O S/O S/O S/O 

Un compartiment ne pourra pas investir dans un OPCVM ou autre OPC (sous-jacent) assorti d'une commission de 
gestion supérieure à 3% par an. 

Note 4 - Autres frais 

Les frais servent notamment à couvrir les services suivants : 

• les services d'administration, d'agent domiciliataire et de comptabilité du fonds 
• l'audit 
• les services de dépositaire et de garde 
• la documentation, comme la préparation, l'impression, la traduction et la distribution du Prospectus, des Documents 

d'Information Clés pour l'Investisseur et des rapports financiers 
• les frais de services et de certification ESG 
• la licence et les frais liés aux données des indices financiers (le cas échéant) 
• les frais juridiques 
• l'inscription des actions à la cote d'une bourse et tous les services afférents pour le marché secondaire des ETF (le 

cas échéant) 
• les dépenses de la société de gestion (y compris notamment en matière de lutte contre le blanchiment 

d'argent/financement du terrorisme, de connaissance du client, de risque et surveillance des activités déléguées) 
• les opérations de marketing 
• la publication de données sur la performance des fonds 
• les frais d'enregistrement, y compris la traduction 
• les services associés à la collecte obligatoire, les rapports fiscaux et réglementaires et la publication de données sur 

la SICAV, ses investissements et ses actionnaires 
• les services d'agent de transfert, de registre et de paiement 

Ces frais n'incluent pas les honoraires versés aux Administrateurs indépendants et les remboursements de dépenses 
raisonnables versés à tous les Administrateurs, les frais d'exploitation des actions couvertes, les droits, taxes et frais de 
transaction associés à l'achat et à la vente d'actifs, les frais de courtage et autres frais de transaction, les intérêts et les frais 
bancaires. 
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Note 5 - Taxes 

La Société est soumise au Luxembourg à une taxe d’abonnement annuelle représentant 0,05% de la valeur nette 
d’inventaire. Ce taux est ramené à 0,01% pour : 

a) les compartiments dont l’objet exclusif est le placement collectif dans des instruments du marché monétaire et des 
dépôts auprès d’établissements de crédit ; 

b) les compartiments dont l’objet exclusif est le placement collectif auprès d’établissements de crédit ; 

c) les compartiments, catégories ou classes réservés aux Investisseurs institutionnels, Gestionnaires et OPC. 

La taxe d’abonnement ne s’applique pas dans les cas suivants : 

a) la valeur des actifs représentés par des parts ou actions d'autres OPC, pour autant que ces parts ou actions aient déjà 
été soumises à la taxe d'abonnement ; 
 

b) les compartiments, catégories et/ou classes : 

(i) dont les titres sont réservés aux Investisseurs institutionnels, aux Gestionnaires ou aux OPC ; et 
(ii) dont l’objet exclusif est le placement collectif dans des instruments du marché monétaire et le placement de 

dépôts auprès d’établissements de crédit, et 
(iii) dont l’échéance résiduelle pondérée du portefeuille ne dépasse pas 90 jours, et  
(iv) ayant obtenu la meilleure note possible auprès d’une agence de notation reconnue ;  

c) les compartiments, catégories et/ou classes réservés : 

(i) aux institutions de retraite professionnelle ou aux véhicules d’investissement similaires, créés à l’initiative d’un 
ou plusieurs employeurs au profit de leurs employés, et 

(ii) aux sociétés regroupant les investissements d’un ou plusieurs employeurs pour offrir un régime de retraite à leurs 
employés ; 

d) aux compartiments dont le principal objectif est d’investir dans des organismes de microfinance ;  

e) les compartiments, catégories et/ou classes :  

(i) dont les titres sont cotés ou négociés sur au moins une bourse ou un autre marché réglementé en fonctionnement 
régulier, reconnu et ouvert au public, et 

(ii) dont l'objet exclusif est de répliquer la performance d'un ou de plusieurs indices. 
Lorsqu’elle est due, la taxe d’abonnement est payable trimestriellement sur la base des actifs nets concernés et est calculée 
à la fin du trimestre au titre duquel elle est due. 

La Société peut en outre être soumise à un impôt étranger sur les OPC et/ou à d'autres taxes imposées par les régulateurs 
dans les pays où le compartiment est autorisé à la distribution. 

Note 6 - Dividendes 

Les dividendes suivants ont été versés au cours de l’exercice clôturé le 31 décembre 2022 : 

Compartiment Classe Devise 
Dividende 

par action 

Date ex-

dividende 

Date de 

versement 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,03 28/02/2022 02/03/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD H EUR 
- Distribution 

EUR 0,03 28/02/2022 02/03/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,02 28/02/2022 02/03/2022 

ESG Low Vol Europe  
UCITS ETF - 
Distribution 

EUR 3,48 28/04/2022 02/05/2022 

ESG Low Vol US  
UCITS ETF - 
Distribution 

EUR 2,01 28/04/2022 02/05/2022 

ESG Momentum Europe  
UCITS ETF - 
Distribution 

EUR 2,55 28/04/2022 02/05/2022 

ESG Quality Europe  
UCITS ETF - 
Distribution 

EUR 3,44 28/04/2022 02/05/2022 
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Compartiment Classe Devise 
Dividende 

par action 

Date ex-

dividende 

Date de 

versement 

ESG Value Europe 
UCITS ETF - 
Distribution 

EUR 3,43 28/04/2022 02/05/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,08 31/05/2022 02/06/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD H EUR 
- Distribution 

EUR 0,08 31/05/2022 02/06/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,07 31/05/2022 02/06/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,07 31/08/2022 02/09/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD H EUR 
- Distribution 

EUR 0,07 31/08/2022 02/09/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,11 31/08/2022 02/09/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,01 30/11/2022 02/12/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 
UCITS ETF QD H EUR 
- Distribution 

EUR 0,01 30/11/2022 02/12/2022 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped 
UCITS ETF QD - 
Distribution 

EUR 0,01 30/11/2022 02/12/2022 

Note 7 - Devises des actions 

La valeur nette d'inventaire par action est évaluée dans la devise de la classe d'actions et non dans celle du compartiment 
à la section « Chiffres clés concernant les 3 derniers exercices ». 

Note 8 - Taux de change 

Les taux de change suivants ont été utilisés pour la consolidation et la conversion des classes d’actions libellées dans une 
devise différente de la devise de référence du compartiment concerné au 31 décembre 2022 : 

EUR 1 = USD 1,06725  

Note 9 - Contrats futures 

Au 31 décembre 2022, les positions suivantes étaient ouvertes : 

Low Carbon 100 Europe PAB 

Devise Quantité 
Achat/ 

Vente 
Description Echéance 

Nominal  

(en EUR) 

Plus/(moins)-

value nette non 

réalisée  

(en EUR) 

EUR   88 A STOXX 50 - FUTURES 17/03/2023 3 199 680 (95 920) 

     Total :  (95 920) 

Au 31 décembre 2022, l'appel de marge lié aux contrats futures et/ou options s'élevait à 326 687 EUR. 
 

Compensateur pour les contrats futures : 

BNP Paribas Paris 
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Note 10 - Contrats de change à terme 

Au 31 décembre 2022, le montant total acheté par devise et le montant total vendu par devise dans le cadre de contrats de 
change à terme étaient les suivants : 

Energy & Metals Enhanced Roll 

Devise Montant des achats Devise Montant des ventes 

EUR 213 316 508  EUR 94 489 200  
USD 100 575 472  USD 225 127 243  

  Plus-value nette non réalisée (en USD) 2 380 593  

Au 31 décembre 2022, l’échéance maximale de tous les contrats ouverts est le 13 janvier 2023. 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe 

Devise Montant des achats Devise Montant des ventes 

CHF 155 933  CHF 450 518  
EUR 2 992 223  EUR 1 058 100  
GBP 557 523  GBP 1 538 591  
SEK 2 908 312  SEK 8 330 873  

  Plus-value nette non réalisée (en EUR) 42 682  

Au 31 décembre 2022, l’échéance maximale de tous les contrats ouverts est le 13 janvier 2023. 

Contreparties aux contrats de change à terme : 

BNP Paribas Paris 
Goldman Sachs International London 
JP Morgan 
Société Générale 
 

  



BNP Paribas Easy 

Notes aux états financiers au 31/12/2022 
 

Page 44 

Note 11 - Swaps 

Swaps sur rendement total 

Un TRS (swap sur rendement total) est un contrat portant sur l’échange de la performance totale d’une obligation ou d’un 
autre actif sous-jacent (action, indice, etc.) contre le taux d’un indice de référence majoré d’un spread. La performance 
totale comprend les coupons d'intérêts, les dividendes et les plus- et moins-values sur l’actif sous-jacent pendant toute la 
durée du contrat, en fonction du type de sous-jacent concerné. Le risque de ce type d’accord réside dans le fait que les 
bénéfices de chaque contrepartie dépendent de la performance de l’actif sous-jacent dans le temps, laquelle est inconnue 
au moment de la signature du contrat. 

Energy & Metals Enhanced Roll 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

287 000 094 47,59% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

USD 03/05/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

US SOFR 
compounded 
+SPREAD 

626 366 768 103,86% 
BNP PARIBAS 

PARIS, FRANCE 
USD 12/01/2023 

US AUCTION 
TBILL 3M 
+SPREAD 

BNP Paribas 
Energy Metals 
Enhanced Roll  

index 

194 000 015 32,17% 

SOCIÉTÉ 
GÉNÉRALE 

HONG KONG, 
HONG-KONG 

USD 01/02/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

US SOFR 
compounded 
+SPREAD 

89 240 047 14,80% 

BARCLAYS 
BANK LONDON, 

UNITED 
KINGDOM 

USD 23/05/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

US SOFR 3M 
+SPREAD 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en USD) 

(20 437 577) 
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(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
ABBOTT LABORATORIES COSTCO WHOLESALE CORP PAYCHEX INC 

ABBVIE INC CVS HEALTH CORP PAYPAL HOLDINGS INC - W/I 

ACCENTURE PLC - A DELTA AIR LINES INC PFIZER INC 

ADOBE SYSTEMS INC DEUTSCHE LUFTHANSA - REG PINTEREST INC- CLASS A 

ADVANCED MICRO DEVICES E.ON SE PROCTER & GAMBLE CO. 

ALPHABET INC - A EDP-ENERGIAS DE PORTUGAL SA QIAGEN N.V. 

ALPHABET INC - C ELI LILLY & CO REGENERON PHARMACEUTICALS 

AMAZON.COM INC ENGIE SALESFORCE.COM INC 

AMERICAN WATER WORKS 

CO INC 
EXOR NV SAMPO OYJ - A 

AMGEN INC F5 NETWORKS INC SANOFI AVENTIS 

APPLE INC FRESENIUS SE & CO KGAA SCHWAB (CHARLES) CORP 

ARCHER DANIELS MIDLAND CO HEINEKEN HOLDING NV SERVICENOW INC 

ASM INTERNATIONAL NV IMCD GROUP NV - W/I SIEMENS AG - REG 

ASR NEDERLAND NV INTEL CORP STELLANTIS NV 

AUTODESK INC KEYSIGHT TECHNOLOGIES IN-W/I TARGET CORP 

BAWAG GROUP AG KONINKLIJKE DSM NV TESLA INC 

BAYER AG - REG LOWES COS INC TEXAS INSTRUMENTS INC 

BIOGEN INC MARRIOTT INTERNATIONAL - A TOTAL SA 

BLOCK INC - A MICROSOFT CORP  

BNP PARIBAS MORGAN STANLEY UNITED PARCEL SERVICE- B 

BOOKING HOLDINGS INC MSCI INC UNITED RENTALS INC 

CBRE GROUP INC - A NETFLIX INC UNITEDHEALTH GROUP INC 

CITIGROUP INC NN GROUP NV - W/I UPM-KYMMENE OYJ 

CITIZENS FINANCIAL GROUP NORFOLK SOUTHERN CORP VERTEX PHARMACEUTICALS INC 

COCA-COLA OREILLY AUTOMOTIVE INC WOLTERS KLUWER 
 

ESG Dividend Europe 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

12 225 629 104,39% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 07/06/2023 
Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

BNP Paribas High 
Dividend Europe 
Equity ESG Index 

11 050 000 94,36% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 31/08/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en EUR) 

(387 532) 

 

(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
AEGON NV FRESENIUS SE & CO KGAA ORION OYJ - B 

ASR NEDERLAND NV ING GROEP NV SANOFI AVENTIS 

AXA SA JDE PEETS NV SOCIETE GENERALE SA 

BNP PARIBAS KONE OYJ - B STELLANTIS NV 

BOUYGUES SA KONINKLIJKE PHILIPS NV STORA ENSO OYJ - R 

CREDIT AGRICOLE SA MICHELIN (CGDE) TELE2 AB - B 

DEUTSCHE POST AG - REG NORDEA BANK ABP UCB SA 

E.ON SE ORANGE  
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ESG Low Vol Europe 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

92 185 910 100,41% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 12/06/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

Ester Capi (EUR) 
RI 360 Days 
+SPREAD 

96 336 942 104,93% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 07/06/2023 
Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

BNP Paribas Low 
Vol Europe ESG 

Index 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en EUR) 

(2 270 974) 

 

(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
ASR NEDERLAND NV KONINKLIJKE PHILIPS NV SNAM SPA 

ASSICURAZIONI GENERALI LOREAL SOCIETE GENERALE SA 

BNP PARIBAS LVMH STELLANTIS NV 

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN MICHELIN (CGDE) UNICREDIT S.P.A. 

CREDIT AGRICOLE SA NORDEA BANK ABP VALEO SA 

DANONE ORANGE VINCI SA 

ENEL S.P.A. POSTE ITALIANE SPA WOLTERS KLUWER 

INTESA SANPAOLO SANOFI AVENTIS  
 

ESG Low Vol US 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

10 191 209 95,75% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 12/06/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

Ester Capi (EUR) 
RI 360 Days 
+SPREAD 

11 124 755 104,52% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 12/06/2023 
Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

BNP Paribas Low 
Vol US ESG Index 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en EUR) 

(760 437) 

 

(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
AIR LIQUIDE SA ERSTE GROUP BANK AG SAP SE 

ALLIANZ SE - REG FORTUM OYJ SOCIETE GENERALE SA 

ASR NEDERLAND NV FRESENIUS SE & CO KGAA STELLANTIS NV 

BOUYGUES SA KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV UPM-KYMMENE OYJ 

CNH INDUSTRIAL NV KONINKLIJKE DSM NV VINCI SA 

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN KONINKLIJKE PHILIPS NV WOLTERS KLUWER 

CREDIT AGRICOLE SA NN GROUP NV - W/I PORSCHE AUTOMOBIL HLDG-PRF 

DANONE SAMPO OYJ - A VOLKSWAGEN AG - PREF 

DEUTSCHE LUFTHANSA - REG SANOFI AVENTIS  
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ESG Momentum Europe 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

1 942 954 97,07% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 19/01/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

Ester Capi (EUR) 
RI 360 Days 
+SPREAD 

2 078 624 103,85% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 07/06/2023 
Ester Capi (EUR) 

RI 3M 

BNP Paribas 
Momentum 

Europe ESG Index 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en EUR) 

(52 154) 

 

(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
AIR LIQUIDE SA FRESENIUS SE & CO KGAA SOCIETE GENERALE SA 

BOUYGUES SA KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV STELLANTIS NV 

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN KONINKLIJKE DSM NV UPM-KYMMENE OYJ 

CREDIT AGRICOLE SA KONINKLIJKE PHILIPS NV VINCI SA 

DANONE NN GROUP NV - W/I WOLTERS KLUWER 

ELISA OYJ PORSCHE AUTOMOBIL HLDG-PRF VOLKSWAGEN AG - PREF 

ERSTE GROUP BANK AG SANOFI AVENTIS  

FORTUM OYJ SAP SE  
 

ESG Quality Europe 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

81 905 240 95,73% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 12/06/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

Ester Capi (EUR) 
RI 360 Days 
+SPREAD 

89 945 566 105,12% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 07/06/2023 
Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

BNP Paribas 
Quality Europe 

ESG Index 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en EUR) 

(1 762 067) 

 

(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
ASSICURAZIONI GENERALI ITALGAS SPA STELLANTIS NV 

BNP PARIBAS JDE PEETS NV TERNA SPA 

BOUYGUES SA KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV UNICREDIT S.P.A. 

COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN KONINKLIJKE PHILIPS NV UPM-KYMMENE OYJ 

CREDIT AGRICOLE SA NEXI SPA VALEO SA 

DANONE NORDEA BANK ABP VINCI SA 

ENEL S.P.A. POSTE ITALIANE SPA WOLTERS KLUWER 

ERSTE GROUP BANK AG SNAM SPA SES 

INTESA SANPAOLO SOCIETE GENERALE SA  
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ESG Value Europe 

Valeur 

nominale 

% des actifs 

engagés 
Contrepartie Devise Echéance Flux payés Flux reçus 

92 000 054 101,93% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 27/02/2023 
PERFORMANCE 

OF BASKET 
SHARES* 

Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

94 357 527 104,54% 
BNP PARIBAS 
SA, FRANCE 

EUR 07/06/2023 
Ester Capi (EUR) 
RI 3M +SPREAD 

BNP Paribas 
Value Europe ESG 

Index 

     

Moins-value nette 

non réalisée 

(en EUR) 

(915 035) 

 

(*) Le panier d’actions se compose comme suit :  
ASR NEDERLAND NV ITALGAS SPA POSTE ITALIANE SPA 

ASSICURAZIONI GENERALI KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE NV SIEMENS HEALTHINEERS AG 

COMMERZBANK AG KONINKLIJKE DSM NV SNAM SPA 

DEUTSCHE POST AG - REG KONINKLIJKE PHILIPS NV TELECOM ITALIA SPA 

ENEL S.P.A. MEDIOBANCA SPA TERNA SPA 

ERSTE GROUP BANK AG MONCLER SPA UNICREDIT S.P.A. 

FINECOBANK S.P.A. NEXI SPA WOLTERS KLUWER 

INTESA SANPAOLO NORDEA BANK ABP  
 

Contreparties aux contrats de swap : 

Barclays Bank London, United Kingdom 
BNP Paribas Paris, France 
BNP Paribas SA, France 
Société Générale Hong Kong, Hong-Kong 

 

Note 12 - Vue d’ensemble des garanties 

Au 31 décembre 2022, la SICAV avait constitué les garanties suivantes au profit des contreparties aux instruments 
financiers : 

Compartiment Devise Garantie aux opérations de gré à gré Type de garantie 

Energy & Metals Enhanced Roll USD 27 302 000 Cash 

ESG Dividend Europe EUR  200 000 Cash 

ESG Low Vol Europe EUR 2 120 000 Cash 

ESG Low Vol US EUR  840 000 Cash 

ESG Quality Europe EUR 1 840 000 Cash 

ESG Value Europe EUR  763 000 Cash 
 

Au 31 décembre 2022, les contreparties aux instruments financiers avaient constitué les garanties suivantes au profit de 
la SICAV : 

Compartiment Devise Garantie aux opérations de gré à gré Type de garantie 

Energy & Metals Enhanced Roll USD 9 649 000 Cash 
 

Note 13 - Changements dans la composition du portefeuille-titres 

La liste des mouvements intervenus dans la composition du portefeuille-titres au cours de l’exercice est disponible 
gratuitement au siège social de la Société de Gestion et auprès des agents locaux. 
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Note 14 - Liste des Gestionnaires financiers 

Au 31 décembre 2022, tous les compartiments ouverts sont gérés par BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France. 

Note 15 - Frais de transaction 

Les frais de transaction encourus par la Société au titre de l'achat ou de la vente de valeurs mobilières, d'instruments du 
marché monétaire, de produits dérivés ou d'autres actifs éligibles comprennent essentiellement les frais de base, les frais 
divers sur les transactions, les droits de timbre, les commissions de courtage, les frais de conservation, les frais de TVA, 
les taxes boursières et les frais RTO (Réception et Transmission des Ordres).  

Conformément aux pratiques en vigueur sur les marchés obligataires, un spread entre cours acheteur et cours vendeur est 
appliqué lors de l'achat et de la vente de ces titres. Par conséquent, il y aura dans le cadre de toute transaction une différence 
entre les prix d'achat et de vente fixés par le courtier, laquelle constitue la commission de courtage. 

Note 16 - Recouvrement d'impôt dans le cadre du projet Aberdeen/Fokus Bank 

Dans certains pays de l'Union européenne, le droit communautaire permet aux organismes de placement collectif (OPC) 
d'introduire une demande en recouvrement des impôts qu'ils ont été injustement contraints de payer. Le droit 
communautaire juge discriminatoire qu'un Etat membre puisse imposer plus lourdement un OPC étranger qu'un OPC 
résident. 

Ce principe de jurisprudence a été confirmé par l'Arrêt de la Cour de justice de l'Union européenne (CJUE) rendu le 
18 juin 2009 dans le cadre de la procédure engagée par la société Aberdeen. La Cour a estimé qu'une différence de 
traitement fiscal entre OPC résidents et non résidents pouvait être discriminatoire pour les OPC non résidents, ce qui 
constitue une entrave à la liberté d'établissement et/ou à la libre circulation du capital. D'autres arrêts rendus par la CJUE 
ont par la suite confirmé cette jurisprudence : l'arrêt Santander du 10 mai 2010 ou l'arrêt Marchés émergents du 
10 avril 2014 par exemple, relatifs à la législation fiscale française et polonaise respectivement. 

A la lumière de cette jurisprudence et afin de préserver le droit des OPC à obtenir le remboursement des impôts 
injustement prélevés, la société de gestion a décidé d'introduire des demandes de recouvrement auprès des autorités 
fiscales de plusieurs Etats membres dont la législation discriminatoire est contraire au droit communautaire. Des études 
préliminaires seront réalisées afin de déterminer si les demandes ont des chances d'aboutir (pour quels fonds, dans quels 
Etats membres, sur quelle période convient-il de demander un remboursement ?). 

Il n'existe pas à l'heure actuelle de cadre législatif uniforme au niveau européen pour ce type de demande. Par conséquent, 
le délai de remboursement et la complexité de la procédure pourront varier sensiblement d'un Etat membre à l'autre. Il est 
donc indispensable de suivre en continu les développements en la matière. 

En raison des incertitudes entourant la recouvrabilité des montants, aucun compte de régularisation n'est mis en place. 
Les montants sont comptabilisés sous le poste « Revenus sur titres et avoirs » à leur réception. 

Note 17 - Evènement significatif 

Depuis le 24 février 2022, le Conseil d'Administration s'est montré très attentif aux implications du conflit entre la Russie 
et l'Ukraine, ainsi qu'à ses répercussions en termes de pénurie d'énergie et d'approvisionnement alimentaire en Europe. 
Le Conseil d'Administration surveille de près la situation au niveau des perspectives globales, des marchés et des risques 
financiers afin de prendre toutes les mesures nécessaires dans l'intérêt des actionnaires. 

Note 18 - Déclaration SFDR 

La note SFDR relative aux Art 8 et/ou Art 9 est disponible, libre de charge, dans le rapport annuel officiel de la 
SICAV (en anglais). 
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Exposition globale au risque de marché 

Après évaluation du profil de risque, la Société de Gestion du Fonds a décidé d'adopter l'approche par les engagements 

afin de mesurer l'exposition globale au risque de marché. 

Informations concernant la Politique de rémunération de la Société de Gestion 

Ci-après figurent des informations quantitatives en matière de rémunérations, telles que requises par l’article 22 de la 

directive AIFM (directive 2011/61/CE du 8 juin 2011) et par l’article 69 (3) de la directive OPCVM V (directive 

2014/91/UE du 23 juillet 2014), dans un format conforme aux recommandations de l’AFG (Association française de la 

gestion financière)1. 

 

Informations quantitatives globales relatives aux employés de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT 

Luxembourg (« BNPP AM Luxembourg ») (art. 22-2-e de la directive AIFM et art. 69-3 (a) de la directive 

OPCVM V) : 

 

Domaine d’activité 
Nombre 

d’employés 

Rémunération totale (en 

milliers EUR) 

(fixe + variable) 

dont rémunération variable 

totale 

(EN MILLIERS EUR) 

Ensemble des employés de BNPP AM 

Luxembourg 
78 8 248 1 098 

Rémunération globale des employés de BNPP AM Luxembourg dont les activités ont un impact important sur le 
profil de risque et qui ont donc le statut de « Membres du personnel réglementé2 » (article 22(2), point (f) de la 

Directive AIFM et article 69(3), point (b) de la Directive OPCVM V) :  

Domaine d’activité Nombre d’employés 
Rémunération totale 

(en milliers EUR) 

Membres du personnel réglementé de BNPP AM Luxembourg : 3 752 

dont gestionnaires de portefeuille de FIA/OPCVM et de mandats européens 0 0 

 

Autres informations relatives à BNPP AM Luxembourg : 

– Informations concernant les FIA et les OPCVM gérés 

 
Nombre de compartiments (au 31/12/2022) 

Actifs sous gestion (en milliards d'euros)  

au 31/12/20223 

OPCVM 192 118 

FIA 23 3 

- La politique globale de rémunération de BNP Paribas Asset Management Holding et sa mise en œuvre au 

cours de l’exercice 2021 ont fait l’objet d’un audit indépendant centralisé, mené sous la supervision du Comité 

de rémunération et du Conseil d’Administration de BNP Paribas Asset Management Holding entre juin et 

septembre 2022. Suite à cet audit couvrant les entités incluses dans le périmètre de consolidation de BNP 

Paribas Asset Management et détenant une licence AIFM et/ou OPCVM, la note de « Satisfaisant » a été 

attribuée (la note la plus élevée sur les quatre possibles), ce qui valide la solidité du système en place, en 

particulier à ses étapes les plus critiques : identification des Membres du personnel réglementé, cohérence de la 

relation entre performance et rémunération, application des règles de rémunération différée obligatoires, mise 

en œuvre de l’indexation et des mécanismes de rémunération différée. Une recommandation - non présentée 

comme un avertissement - a été émise en 2022 : la documentation et les contrôles de la sélection des paniers 

d'indices pour les membres des équipes de gestion ne gérant pas directement les portefeuilles devaient être 

améliorés dans certains cas. 

- De plus amples informations sur le calcul de la rémunération variable et sur ces instruments de rémunération 

différée sont fournies dans la description de la Politique de rémunération publiée sur le site Internet de la 

Société. 

                                                           

1 NB : les chiffres de rémunération indiqués ci-dessous ne peuvent pas être rapprochés directement des données comptables de l’exercice car ils reflètent les montants 

attribués sur la base des effectifs au terme de la campagne de rémunération variable annuelle, en mai 2022. Par conséquent, ces montants incluent par exemple toutes les 

rémunérations variables attribuées durant cette campagne, qu’elles soient différées ou non et que les employés soient restés dans la Société ou non. 
2 La liste des Membres du personnel réglementé est établie en fonction de l’examen mené en fin d’exercice. 
3 Les montants ainsi rapportés tiennent compte des fonds de type « maître-nourricier ». 
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Erreur de suivi 

Au 31 décembre 2022, la Société disposait des compartiments indiciels suivants : 

Compartiment/Indice de référence Devise 
Performance du 

compartiment* 

Performance de 

l'indice de 

référence 

Erreur de suivi 

Energy & Metals Enhanced Roll USD 15,60% 16,31% 0,11% 

ESG Dividend Europe EUR (12,87%) (12,79%) 0,04% 

ESG Low Vol Europe EUR (13,39%) (13,49%) 0,05% 

ESG Low Vol US EUR (9,71%) (9,50%) 0,14% 

ESG Momentum Europe EUR (15,89%) (15,90%) 0,06% 

ESG Quality Europe EUR (17,11%) (17,22%) 0,06% 

ESG Value Europe EUR (19,09%) (19,10%) 0,05% 

FTSE EPRA/NAREIT Developed Europe EUR (36,74%) (37,04%) 0,19% 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone Capped EUR (32,33%) (32,59%) 0,21% 

Low Carbon 100 Europe PAB® EUR (10,51%) (10,68%) 0,08% 

* Calcul brut de frais dans la devise du compartiment 

Réglementation sur la transparence des opérations de financement sur titres et la réutilisation 

des garanties (SFTR) 

Cette garantie s'applique à toutes les activités de gré à gré réalisées par le compartiment. Il n'est pas possible de la 

différencier en fonction du type d'instrument auquel elle se rapporte. 

Energy & Metals Enhanced Roll 

Nom de la contrepartie Type Devise 

Valeur de 

marché 

(absolue) 

Echéance 
Conservation des 

garanties reçues 

Conservation 

des garanties 

fournies 

Réinvestissement 

BNP PARIBAS Liquidités USD 27 302 000    Moins d’un jour S/O 
Comptes 

groupés 
S/O 

BARCLAYS BANK 

IRELAND PLC 
Liquidités USD 9 649 000    Moins d’un jour BNPP SA S/O Non 

Total (valeur absolue)  USD 36 951 000        

ESG Dividend Europe  

Nom de la contrepartie Type Devise 

Valeur de 

marché 

(absolue) 

Echéance 
Conservation des 

garanties reçues 

Conservation 

des garanties 

fournies 

Réinvestissement 

BNP PARIBAS Liquidités EUR 200 000    Moins d’un jour S/O 
Comptes 

groupés 
S/O 

Total (valeur absolue)  EUR 200 000        

ESG Low Vol Europe  

Nom de la 

contrepartie 
Type Devise 

Valeur de 

marché 

(absolue) 

Echéance 
Conservation des 

garanties reçues 

Conservation 

des garanties 

fournies 

Réinvestissement 

BNP PARIBAS Liquidités EUR 2 120 000    Moins d’un jour S/O 
Comptes 

groupés 
S/O 

Total (valeur absolue)  EUR 2 120 000        

ESG Low Vol US 

Nom de la 

contrepartie 
Type Devise 

Valeur de 

marché 

(absolue) 

Echéance 
Conservation des 

garanties reçues 

Conservation 

des garanties 

fournies 

Réinvestissement 

BNP PARIBAS Liquidités EUR 840 000    Moins d’un jour S/O 
Comptes 

groupés 
S/O 

Total (valeur absolue)  EUR 840 000        
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ESG Momentum Europe 

Aucune garantie n’a été reçue ou fournie du 1 janvier 2022 au 31 décembre 2022. 

ESG Quality Europe  

Nom de la 

contrepartie 
Type Devise 

Valeur de 

marché 

(absolue) 

Echéance 
Conservation des 

garanties reçues 

Conservation 

des garanties 

fournies 

Réinvestissement 

BNP PARIBAS Liquidités EUR 1 840 000    Moins d’un jour S/O 
Comptes 

groupés 
S/O 

Total (valeur absolue)  EUR 1 840 000        

ESG Value Europe  

Nom de la 

contrepartie 
Type Devise 

Valeur de 

marché 

(absolue) 

Echéance 
Conservation des 

garanties reçues 

Conservation 

des garanties 

fournies 

Réinvestissement 

BNP PARIBAS Liquidités EUR 763 000    Moins d’un jour S/O 
Comptes 

groupés 
S/O 

Total (valeur absolue) EUR 763 000        

Données de coût/rendement 

Les Swaps sur rendement total n'ont donné lieu à aucun partage de commissions et l'intégralité des coûts/rendements 

supportés/dégagés sont comptabilisés dans les principaux états financiers de la Société. 

Eligibilité au Plan d’Epargne en Actions (PEA) 

Etant donné qu’ils sont éligibles au Plan d’Epargne en Actions (PEA), les compartiments de la SICAV BNP Paribas 

Easy dont la liste figure ci-dessous investissent en permanence au moins 75% de leurs actifs nets dans des actions et des 

droits éligibles au PEA émis par des sociétés qui ont leur siège en France, dans un autre Etat membre de l’Union 

européenne ou en Islande ou en Norvège et qui sont soumises à l’impôt sur les sociétés ou à un régime équivalent. 

BNP Paribas Easy ESG Dividend Europe 

BNP Paribas Easy ESG Low Vol Europe 

BNP Paribas Easy ESG Momentum Europe 

BNP Paribas Easy ESG Quality Europe 

BNP Paribas Easy ESG Value Europe 

Transparence de la promotion des caractéristiques environnementales ou sociales et des 

investissements durables 

L’approche de BNP Paribas Asset Management 

Conformément à l'article 3 du Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 

sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (Règlement SFDR), 

BNP Paribas Asset Management met à la disposition des investisseurs sur son site Internet sa politique d'intégration des 

risques en matière de durabilité dans son processus de prise de décisions d’investissement. 

En outre, BNP Paribas Asset Management fournira aux investisseurs et au public un document décrivant sa politique 

d'intégration des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance dans sa stratégie d'investissement, les 

ressources consacrées à la transition énergétique et écologique et sa stratégie de mise en œuvre de cette politique. Ces 

éléments d’information doivent être repris dans le cadre des exigences de transparence des informations communiquées 

au titre des incidences négatives en matière de durabilité, et doivent être publiés sur le site Internet de la société de 

gestion conformément à l’article 4 du Règlement SFDR. 

Le Règlement SFDR établit des règles sur la transparence et la publication d’informations en matière de durabilité. 

Parallèlement au SFDR, le Règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 relatif à 

l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le Règlement SFDR (Règlement 

Taxonomie) vise à établir des critères permettant de déterminer si une activité économique est durable sur le plan 

environnemental. 
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Ainsi, la taxonomie européenne est un système de classification qui établit une liste d’activités économiques durables 

sur le plan environnemental. 

Les activités économiques qui ne sont pas reconnues par le Règlement Taxonomie ne sont pas nécessairement 

préjudiciables à l'environnement ou non durables. En outre, les activités susceptibles de contribuer de manière 

significative aux objectifs environnementaux et sociaux ne sont pas encore toutes citées dans le Règlement Taxonomie. 

Pour BNP Paribas Asset Management, l'investissement responsable repose sur six piliers. Les quatre premiers piliers 

contribuent à l’amélioration de nos pratiques de gestion, et ce notamment via des idées d’investissement nouvelles, 

l’optimisation de la composition de nos portefeuilles, la maîtrise des risques et l’exercice de notre influence sur les 

entreprises et les différents marchés dans lesquels nous investissons. 

Intégration ESG 

Nos analystes et gérants prennent en compte de manière systématique les facteurs ESG les plus pertinents lorsqu’ils 

choisissent l’indice répliqué, indépendamment du processus d’investissement et de la classe d’actifs en question. Dans 

la mesure du possible, notre approche et notre politique en matière d’intégration ESG s’appliquent à tous nos processus 

d’investissement indiciel. Conformément aux convictions de BNPP AM, l’analyse extrafinancière nous permet 

d’identifier des risques et des opportunités dont les autres acteurs du marché n’ont pas nécessairement connaissance, ce 

qui nous confère un avantage concurrentiel. Le processus d’intégration ESG et l’analyse des controverses sont guidés 

par la méthodologie de l’administrateur de l’indice et par les données ESG qu’il utilise pour l’indice répliqué. Les 

principes généraux que BNPP AM applique au choix des indices présentant des caractéristiques extrafinancières sont 

décrits dans le prospectus, dans la section consacrée aux risques inhérents à la prise en compte de la durabilité dans 

notre gestion. 

Vote, dialogue et engagement 

Nous avons établi des directives détaillées en matière de vote sur un certain nombre d’enjeux ESG. Nous pensons en 

outre qu'un dialogue renforcé avec les émetteurs peut améliorer nos processus d'investissement et nous permettre de 

mieux maîtriser les risques sur le long terme. Nos gérants ainsi que nos experts du Sustainability Centre de BNPP AM 

dialoguent avec les entreprises dans lesquelles nous investissons, avec pour objectif de les inciter à adopter des 

pratiques responsables respectueuses de l’environnement. 

De plus, nous avons pour objectif de rencontrer fréquemment les pouvoirs publics afin de discuter des moyens mis en 

œuvre dans la lutte contre le réchauffement climatique. Notre politique en matière de vote est disponible à l’adresse 

suivante : https://docfinder.bnpparibas-am.com/api/files/9EF0EE98-5C98-4D45-8B3C-7C1AD4C0358A. 

Conduite responsable des entreprises et exclusions sectorielles 

Les indices choisis par BNPP AM appliquent des exclusions ESG fondées sur les 10 principes du Pacte Mondial des 

Nations Unies en matière de responsabilité des entreprises. Cadre de référence universel d’évaluation des entreprises et 

applicable à l’ensemble des secteurs industriels, le Pacte Mondial couvre les domaines du respect des droits de 

l’Homme, des droits du travail et de l’environnement ainsi que la lutte contre la corruption. 

En plus des principes du Pacte Mondial des Nations Unies, les indices choisis par BNPP AM appliquent des normes 

ESG spécifiques que doivent respecter les entreprises opérant dans certains secteurs sensibles en matière d’impacts 

sociaux et environnementaux. Ces normes sont décrites dans les méthodologies qui figurent sur les sites Internet des 

administrateurs d’indices. 

Une vision prospective 

Nous pensons que trois points clés sous-tendent un système économique plus durable et plus inclusif : la transition 

énergétique, la protection de l’environnement et l’égalité. Nous avons défini un ensemble d’objectifs et mis au point des 

indicateurs de performance pour mesurer comment nous alignerons notre recherche, nos portefeuilles et notre 

engagement auprès des entreprises et des pouvoirs publics sur ces trois enjeux, les « 3E ». 
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Gamme de fonds avec une approche extrafinancière renforcée 

Une partie de notre gamme intègre les quatre piliers fondamentaux de notre approche en matière de durabilité en y 

ajoutant : les stratégies « ESG renforcé » qui s’appliquent aux fonds multifactoriels, best-in-class et aux fonds labélisés ; 

les stratégies « thématiques », pour investir dans les entreprises qui fournissent des produits et services offrant des 

solutions concrètes aux défis environnementaux et/ou sociaux et, enfin, les stratégies « d’investissement d'impact » pour 

générer, en plus de la performance financière, un impact environnemental et/ou social intentionnel positif et mesurable. 

Notre démarche RSE 

En tant qu'investisseurs responsables, nos pratiques doivent égaler, voire dépasser, les standards que nous attendons des 

entreprises dans lesquelles nous investissons. Nous intégrons ainsi le développement durable dans nos activités 

opérationnelles et citoyennes avec pour priorité : l’égalité femme/homme au sein de nos effectifs, la réduction de nos 

déchets et de nos émissions de CO2 et l’insertion professionnelle des jeunes. 

Les résultats de notre démarche en matière de durabilité sont résumés dans notre rapport extrafinancier disponible sur 

notre site Internet : https://docfinder.bnpparibas-am.com/api/files/AE68BA26-4E3B-4BC0-950D-548A834F900E. 

Compartiments Classification SFDR Informations extrafinancières 

supplémentaires 

BNP Paribas Easy Energy & Metals 

Enhanced Roll 

BNP Paribas Easy FTSE EPRA/NAREIT 

Developed Europe 

BNP Paribas Easy FTSE EPRA/NAREIT 

Eurozone Capped 

 

Compartiments ne faisant 

pas la promotion de 

caractéristiques 

environnementales, sociales 

ou de gouvernance et 

n’ayant pas pour objectif 

l’investissement durable au 

sens des articles 8 et 9 du 

Règlement SFDR. 

 

Dans le cadre de leur stratégie 

d’investissement, les compartiments ne font 

pas la promotion de caractéristiques 

environnementales, sociales ou de 

gouvernance et n’ont pas pour objectif 

l’investissement durable au sens des articles 

8 et 9 du SFDR. 

Les investissements du compartiment ne 

tiennent pas compte des critères de l’UE 

relatifs aux activités économiques durables 

sur le plan environnemental, telles que 

décrites dans le Règlement Taxonomie. 
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Total Expense Ratios 

Le Total Expense Ratio (TER) correspond à la somme de la Commission de Gestion et Autres Frais de la période 

rapportée à la moyenne des actifs nets de la catégorie de parts. La Commission de Gestion est calculée sur la moyenne 

des actifs nets du mois écoulé de chaque catégorie de parts.  

Les Autres Frais comprennent l’ensemble des autres frais (auditeur, publication de la valeur nette d’inventaire, taxe 

d’abonnement, etc.) et commissions (Banque dépositaire, Agent Administratif, etc.) à l’exception des frais et 

commissions liés aux transactions. 

Dans le cas particulier des compartiments et des catégories de parts lancés au cours de l’exercice, le TER a été calculé 

sur la base des commissions de gestion et des autres frais comptabilisés depuis le lancement et extrapolés sur une 

période de 12 mois. 

Pour l’exercice du 1 janvier 2022 au 31 décembre 2022, le TER est de : 

 

Compartiments Classe d’actions TER 

Energy & Metals Enhanced Roll 

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,38% 

Action « UCITS ETF EUR - 

Capitalisation » 0,38% 

Action « UCITS ETF RH EUR - 

Capitalisation » 0,38% 

ESG Dividend Europe Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 

ESG Low Vol Europe 
Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 

Action « UCITS ETF - Distribution » 0,30% 

ESG Low Vol US 

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 

Action « UCITS ETF - Distribution » 0,31% 

Action « UCITS ETF USD - 

Capitalisation » 0,30% 

ESG Momentum Europe 
Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 

Action « UCITS ETF - Distribution » 0,30% 

ESG Quality Europe 
Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 

Action « UCITS ETF - Distribution » 0,30% 

ESG Value Europe 
Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 

Action « UCITS ETF - Distribution » 0,30% 

FTSE EPRA/NAREIT Developed 

Europe 

Action « UCITS ETF QD - Distribution » 0,40% 

Action « UCITS ETF QD H EUR - 

Distribution » 0,40% 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone 

Capped 

Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,40% 

Action « UCITS ETF QD - Distribution » 0,40% 

Low Carbon 100 Europe PAB Action « UCITS ETF - Capitalisation » 0,30% 
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Performances 

Les performances sont indiquées pour les trois dernières années d’existence des compartiments. Pour les 

compartiments ou les classes d’actions lancées/souscrites en cours d’année, la performance à la clôture n’est pas 

calculée. 

 

Compartiment Catégories Devise 2020 2021 2022 

Energy & Metals Enhanced Roll Action « UCITS ETF » USD (1,78) 27,45% 15,17% 

Energy & Metals Enhanced Roll 
Action « UCITS ETF 

RH EUR» 
EUR (3,48) 26,18% 12,13% 

Energy & Metals Enhanced Roll 
Action « UCITS 

ETF EUR» 
EUR (9,89) 37,13% 22,79% 

ESG Dividend Europe Action « UCITS ETF » EUR (14,30) 27,99% (13,13) 

ESG Dividend Europe 

BNP Paribas High 

Dividend Europe ESG 

(NTR) index 

EUR (13,92) 28,46% (12,79) 

ESG Low Vol Europe Action « UCITS ETF » EUR (4,97) 27,42% (13,64) 

ESG Low Vol Europe 

BNP Paribas Low Vol 

Europe ESG (NTR) 

index 

EUR (4,73) 27,77% (13,49) 

ESG Low Vol US Action « UCITS ETF » EUR (3,63) 26,60% (9,98) 

ESG Low Vol US 
Action « UCITS ETF 

USD » 
USD 5,05% 17,66% (15,52) 

ESG Low Vol US 
BNP Paribas Low Vol 

US ESG (NTR) index 
EUR 5,55% 27,36% (9,50) 

ESG Momentum Europe Action « UCITS ETF » EUR (2,13) 22,76% (16,14) 

ESG Momentum Europe 

BNP Paribas Momentum 

Europe ESG (NTR) 

index 

EUR (1,92) 23,22% (15,90) 

ESG Quality Europe Action « UCITS ETF » EUR 1,82% 25,63% (17,36) 

ESG Quality Europe 

BNP Paribas Quality 

Europe ESG (NTR) 

index 

EUR 2,22% 26,03% (17,22) 

ESG Value Europe Action « UCITS ETF » EUR (12,28) 23,40% (19,33) 

ESG Value Europe 

BNP Paribas Value 

Europe ESG (NTR) 

index 

EUR (12,00) 23,78% (19,10) 

FTSE EPRA/NAREIT Developed 

Europe 

Action « UCITS 

ETF QD » 
EUR (10,65) 17,59% (37,00) 

FTSE EPRA/NAREIT Developed 

Europe 

Action « UCITS ETF 

QD H EUR » 
EUR (9,52) 15,47% (35,42) 

FTSE EPRA/NAREIT Developed 

Europe 

FTSE EPRA Nareit 

Developed Europe 

(NTR) index 

EUR (10,74) 17,55% (37,04) 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone 

Capped 
Action « UCITS ETF » EUR (10,70) 6,45% (32,60) 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone 

Capped 

Action « UCITS 

ETF QD » 
EUR (10,70) 6,45% (32,60) 



BNP Paribas Easy 

Informations destinées aux investisseurs suisses (non auditées) 
 

Page 57 

Compartiment Catégories Devise 2020 2021 2022 

FTSE EPRA/NAREIT Eurozone 

Capped 

FTSE EPRA Nareit 

Eurozone Capped (NTR) 

index 

EUR (10,87) 6,39% (32,59) 

Low Carbon 100 Europe PAB Action « UCITS ETF » EUR (1,09) 22,38% (10,78) 

Low Carbon 100 Europe PAB 
Low Carbon 100 Europe 

PAB® (NTR) index 
EUR (0,93) 22,40% (10,68) 

Les performances ne tiennent pas compte des commissions et frais éventuels qui pourraient être perçus lors de 

l’émission ou du rachat d’actions. La performance historique ne représente pas un indicateur de performance 

actuelle ou future. 

 




