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INFORMATIONS CONCERNANT LES PLACEMENTS ET LA 
GESTION 

 

Cet OPCVM est géré activement et de manière discrétionnaire. Il a pour objectif de gestion d’offrir la 
recherche d’une performance nette de frais supérieure à celle de son indicateur de référence, le MSCI 
Europe dividendes réinvestis, sur la durée de placement recommandée. 

La composition de l’OPCVM peut s’écarter de manière importante de la répartition de l’indicateur. 
L’indice est retenu en cours de clôture et exprimés en euro dividendes réinvestis 

Afin de réaliser l’objectif de gestion, le gérant met en place un processus d’investissement basé sur 
une approche fondamentale portant majoritairement sur des sociétés cotées de l’Union Européenne, 
du Royaume-Uni, de la Norvège et de la Suisse (ci-après « pays autorisés »). La SICAV est exposée à 
hauteur de 75% minimum et 105% maximum sur les marchés actions, de toutes zones géographiques, 
de toutes capitalisations, de tous les secteurs sachant que les actions cotées de l’Union Européenne, 
du Royaume-Uni de la Norvège et de la Suisse (« pays autorisés ») représenteront au minimum 75% 
de l’actif net. La SICAV a vocation en pratique à être exposé à 100% de l’actif aux marchés d’actions 
des pays autorisés.  

L’objectif est donc atteint par le biais de la sélection de valeurs « Bottom-Up ». En effet, la structure 
du portefeuille est uniquement le résultat du choix de titres individuels (titres vifs et OPC) qui le 
composent, indépendamment de la taille des sociétés, du secteur d’activité auquel elles appartiennent 
et de toute autre considération de type « Top-Down ». La stratégie d’investissement de la SICAV se 
caractérise par des critères d’investissement rigoureux quant à la sélection des titres, privilégiant les 
entreprises : 

- Qui peuvent générer un retour sur capitaux employés élevé, le « ROCE » 

- Dont les avantages compétitifs sont difficiles à reproduire par les concurrents 

- Qui n’ont pas besoin de levier financier excessif afin de générer un rendement élevé 

- Qui bénéficient de parts de marché importantes dans leurs activités principales 

- Qui manifestent une meilleure résistance face aux changements, en particulier en ce qui concerne 
l'innovation technologique 

- Dont l’équipe de direction a démontré une habilité à créer de la valeur actionnariale au travers de 
ses décisions d’allocation de capital 

- Dont la valorisation est jugée attractive 

Etant donné le nombre limité de valeurs composant le portefeuille de la SICAV, les gérants peuvent 
s’éloigner très sensiblement de la structure de l’indice de référence, en ce qui concerne la répartition 
sectorielle et géographique mais également concernant le poids des valeurs. La SICAV ne cherche pas 
à répliquer la composition géographique ou sectorielle de son indice. 

L’OPCVM s'engage à respecter les fourchettes d’exposition sur l’actif net suivantes : 

De 75% à 105 sur les marchés actions de toutes zones géographiques, de toutes capitalisations, de 
tous les secteurs. L’OPCVM pourra être exposé aux valeurs de petites capitalisations (< à 150 millions 
d’euros, 10%), aux actions hors pays autorisés (25%), aux actions de pays émergents (25%). 
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De 0% à 25% en instruments de taux souverains, publics, privés, de toutes zones géographiques (« hors 
pays émergents »), de toutes notations selon l’analyse de la société de gestion ou celles des agences 
de notation. 

De 0% à 10% en instruments de taux devenus spéculatifs après l’acquisition selon l’analyse de la société 
de gestion ou celle des agences de notation. 

Jusqu’à 100% de l’actif net au risque de change 

L’équipe de gestion tient compte de façon systématique de critères environnementaux, sociaux et de 
gouvernance (ESG) dans les décisions d’investissements, sans pour autant être un facteur déterminant 
de cette prise de décision. 
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RAPPORT DE GESTION A L'ASSEMBLEE GENERALE ANNUELLE DU 13 MAI 
2024 

 
 

 
 

Mesdames, Messieurs, 

 

Nous vous avons réunis en assemblée générale ordinaire, conformément aux textes légaux et 
réglementaires ainsi qu'aux dispositions statutaires afin de vous rendre compte de l'activité de votre 
société au cours de l’exercice écoulé et vous demander d'approuver les comptes arrêtés le 29 
décembre 2023. 

I. COMPTE RENDU D'ACTIVITE 

1. Politique de Gestion 

ROCE Fund (part G) est en hausse 22,1% en 2023, net de frais. Depuis sa création le 25 septembre 
2020, ROCE Fund est en hausse de 55,5% ou 14,5% annualisé, net de frais, et surperforme son indice 
de référence. L’année 2023 a été favorable pour les marchés actions, avec une hausse de 15,8% pour 
le MSCI Europe et de 19,4% pour le MSCI World, grâce notamment à la vigueur du marché américain.  

La performance de chaque part sur l’exercice était la suivante :  
Part G : 1273.38€     - 1554.80€   (+22.1%) 
Part H : 1267.93€    - 1545.95€ (+21.9%) 
Part I: 1254.60€       - 1526.88€  (+21.7%) 
Part F: 1300.24€     - 1606.91€ (+23.6%) 
 Part R: 1,120.33€ 

- +12,03% entre le 04/10/2023 (lancement) et 29/12/2023 
 

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.  

Le tableau ci-dessous présente les performances de ROCE Fund ainsi que celles de son indice de 
référence et divers comparables pour chaque année civile, ainsi que le la performance cumulée depuis 
notre création.  

 
¹ Share class G ; ² Peers’ index defined by the average of 90 long only funds invested in European equities. 
* 2020 includes performance from inception date (September 28th, 2020) until December 31st, 2020. 
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La forte performance des marchés en 2023 face à plusieurs défis imprévus souligne la nature 
imprévisible des marchés financiers actions. Si les investisseurs avaient été informés au début de 
l’année des fortes pressions inflationnistes à venir, des deux conflits armés en Ukraine et au Moyen-
Orient, et de la hausse des taux d’intérêt la plus importante depuis près de cinq décennies, il est 
probable que la plupart d’entre eux, y compris nous-mêmes, auraient adopté une position défensive. 
Cependant, comme le montre les résultats, une telle position aurait été incorrecte.  

Pour ces raisons, nous nous abstenons de faire des prévisions pour 2024, car la trajectoire des marchés 
d’actions reste incertaine.  

Néanmoins, nous observons que les marchés d'actions européennes se négocient actuellement 
légèrement en dessous des moyennes à long terme, tandis que les marchés d'actions américaines 
semblent être chers par rapport aux normes historiques. La prime des marchés d'actions américaines 
par rapport aux marchés européens a atteint un niveau record, comme le montre le graphique ci-
dessous. Bien que notre stratégie actuelle se concentre sur les actions européennes, si nous gérions 
un fonds mondial, nous aurions tendance à sous-pondérer les actions américaines et à surpondérer les 
actions européennes sur la base de cette seule observation. 

 

Dans l’univers des actions européennes, les valeurs moyennes semblent être sous-évaluées après une 
sous-performance cumulée d'environ 25 % par rapport aux grandes capitalisations depuis trois ans. 
Cette sous-performance peut être attribuée à différents facteurs, notamment la hausse structurelle 
des ETF et des stratégies passives, qui se concentrent principalement sur les grandes capitalisations. 
En outre, l'environnement macroéconomique très volatil depuis le début de la crise du COVID et la 
hausse rapide des taux d'intérêt observée tout au long de l'année 2023 ont contribué à cette tendance. 

Dans cette perspective, nous avons légèrement augmenté notre exposition aux valeurs moyennes au 
cours de l’année, compte tenu de leurs valorisations plus attrayantes. Le graphique ci-dessous illustre 
la répartition de l'exposition de notre portefeuille en fonction de la taille de la capitalisation boursière 
depuis sa création. 
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En 2023, FlatexDegiro a été notre plus grand contributeur de performance, affichant une hausse de 
57 %. Il s'agit d'un revirement notable, étant donné qu'il avait été l'un de nos principaux détracteurs 
en 2022. Le déclin en 2022 avait été déclenché par un avertissement sur les bénéfices et un audit 
inattendu de la BaFin, le régulateur allemand, qui avait révélé des problèmes de middle-office et de 
classification des actifs. Après avoir discuté avec le PDG, le directeur financier et le nouveau 
responsable de la conformité, nous avions décidé d'augmenter notre position en maintenant 
FlatexDegiro dans notre top 3. Tout au long de l'année 2023, la société a réussi à répondre aux attentes 
réglementaires, ce qui a conduit à la levée de l'ancienne restriction de capital imposée suite au 
contrôle. De plus, FlatexDegiro a bénéficié de manière significative de l'augmentation des taux 
d'intérêt, les liquidités des clients étant désormais rémunérées à 3,0 % à la BCE, ce qui représente une 
amélioration notable par rapport au taux précédent de 0 %. Les résultats positifs, l'amélioration de la 
conformité et l'annonce d'un rachat d’action de 10 % du capital ont été des facteurs clés contribuant 
à la réévaluation du cours en 2023.  

Stellantis a été le deuxième contributeur positif le plus important, avec une hausse de 42%. Malgré un 
environnement de marché difficile qui prévoyait initialement une pression sur les marges, le fabricant 
automobile a fait preuve d'une forte résilience, maintenant des marges stables tout au long de l'année. 
Malgré sa récente revalorisation, l'action continue d'être très attractive à 5x P/E 2024, offrant un 
rendement du dividende substantiel et attrayant de 7%, ainsi qu'un programme de rachat d’actions en 
cours de 1,5 milliard d'euros. Le maintien de notre participation dans Stellantis repose également sur 
notre confiance en l'un des meilleurs PDG de l'industrie. 
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Laboratorios Farmaceuticos Rovi a enregistré une hausse de 70 % en 2023, ce qui en fait notre 
troisième plus grand contributeur. Cette hausse significative a été alimentée par des résultats solides 
et un regain d'optimisme concernant l'approbation potentielle de son médicament, la Rispéridone, 
pour le traitement de la schizophrénie, attendue au premier semestre 2024. Conscients du potentiel 
de hausse réduit après cette forte performance, nous avons réduit notre position en fin d’année. 

Maisons du Monde a été notre plus grand détracteur en 2023, en baisse de 60%. Le détaillant de 
meubles et d'objets de décoration a rencontré plusieurs difficultés, notamment une baisse de la 
demande due à une base comparable difficile après une période post COVID d'augmentation des 
dépenses de rénovation, ainsi que des pressions inflationnistes sur les salaires, les loyers et les coûts 
de transport. Des actionnaires activistes ont évincé l'ancienne PDG et le directeur financier, et l'équipe 
nouvellement nommée n'a pas encore communiqué avec le marché, laissant les actionnaires 
minoritaires dans l'ignorance de la stratégie et des objectifs financiers de l'entreprise. Malgré les défis 
auxquels la société est confrontée, nous avons maintenu une petite position dans Maisons du Monde. 
Cette décision a été motivée par la valorisation exceptionnellement basse à 0.25x EV / Ventes. Il est 
important de noter que la société reste rentable et continue de générer un flux de trésorerie positif. 

 

Notre deuxième détracteur le plus important est la société de leasing automobile ALD, qui a enregistré 
une baisse de 47% en 2023. La société a considérablement réduit ses attentes en matière de synergies 
liées à sa fusion avec LeasePlan. En conséquence, nous avons décidé de vendre l'intégralité de notre 
position à perte, car nous avons perdu confiance dans la direction et dans notre thèse 
d'investissement. 

En ce qui concerne notre exposition sectorielle, nous avons saisi l'opportunité offerte par la faillite du 
Crédit Suisse et la chute qui s'en est suivie dans le secteur financier. Cela nous a conduit à augmenter 
notre exposition à diverses entreprises du secteur, et d’ajouter la société de capital-investissement 
Antin Infrastructure Partners. En outre, nous avons légèrement augmenté notre exposition au secteur 
de la consommation discrétionnaire, qui est actuellement notre plus grande allocation sectorielle. 
Dans ce secteur, les nouvelles positions en 2023 comprennent Prada et Basic-Fit. À l'inverse, nous 
avons réduit notre exposition au secteur industriel tout au long de l'année 2023. Nous avons 
notamment cédé nos positions dans Dorma Kaba et ALD. 

Le graphique ci-dessous illustre la répartition de l'exposition sectorielle de notre portefeuille depuis sa 
création. 
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Au 29 décembre 2023, le portefeuille de ROCE Fund comprend 47 positions, avec une capitalisation 
boursière médiane de 3,7 milliards d’euros. Notre approche équilibrée consiste à détenir des sociétés 
de qualité au ROCE élevé à des multiples décotés sans trop de levier financier comme le montrent les 
graphiques ci-dessous.  
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2. Résultat de l'exercice 

L'actif net au 29/12/2023 était de 85 862 864,12€ contre 60 760 241,58€ au 30/12/2022, il est 
composé comme il suit: 
 

 Actif net Nombre d’actions Valeur liquidative 

Action R    
29/12/2023 5 601,68 5,00 1 120,33 

30/12/2022    

Action I    
29/12/2023 13 865 205,56 9 080,732 1 526,88 

30/12/2022 6 160 697,60 4 910,455 1 254,60 

Action H    
29/12/2023 40 631 287,97 26 282,336 1 545,95 

30/12/2022 17 079 751,08 13 470,495 1 267,93 

Action G    
29/12/2023 30 734 073,08 19 767,159 1 554,80 

30/12/2022 20 457 144,71 16 065,159 1 273,38 

Action F    
29/12/2023 626 695,83 390,00 1 606,91 

30/12/2022 240 545,49 185,00 1 300,24 

3. Frais d'intermédiation 

Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation prévu à l’article 314-82 du Règlement Général de 
l’Autorité des Marchés Financiers est disponible sur le site internet de la société de gestion et/ou à son 
siège social. 

4. Politique du gestionnaire en matière de droit de vote  

1/ Cadre général et références règlementaires 

La politique d’engagement et de vote aux assemblées générales de ROCE Capital est conforme aux 
exigences règlementaires suivantes : 

- Articles 314-100 à 314-102 du Règlement Général de l’Autorité des Marchés Financiers : 

appliquer la politique à l’ensemble des titres des entreprises que ROCE Capital détient dans ses 
portefeuilles et dont elle assure la gestion. 

- Article R 533-16 et L.533-22 du Code Monétaire et financier : décrire le plan d’actions de ROCE 

Capital et sa mise en application auprès des émetteurs. 

- Doctrine 2020-03 de l’Autorité des Marchés Financiers : mettre en avant les objectifs extrafinanciers 
d’engagement menés, les phases de dialogue avec l’émetteur, l’ensemble des actions menées par 
ROCE Capital vis-à-vis de l’émetteur. 

Cette politique s’applique à l’ensemble des fonds détenus par ROCE Capital. L’équipe de gestion est en 
charge de cette politique. 
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2/ Le suivi des émetteurs 

L’équipe de gestion de ROCE Capital publie une politique d’investissement responsable qui décrit 
comment sont prises en compte les performances extra-financières des entreprises. Avant chaque 
acquisition, une analyse ESG interne basée sur des exclusions sectorielles et des indicateurs ESG est 
réalisée pour chaque société. Au cours de cette analyse ESG, ROCE Capital prend en compte la 
stratégie, les résultats, les risques financiers et non financiers, la structure du capital, l’impact social et 
environnemental ainsi que la gouvernance de la société. L’analyse ESG est aussi réalisée pendant la 
période de détention d’un titre. En effet, l’équipe de ROCE Capital met à jour l’ensemble des données 
ESG de ses émetteurs en portefeuille une fois par an. 

L’intégralité de la politique d’investissement responsable de ROCE Capital est disponible en libre accès 
à l’adresse suivante : https://rocecapital.com 

3/ Le dialogue avec les sociétés détenues 

L’équipe de gestion de ROCE Capital échange fréquemment avec les équipes dirigeantes des 
entreprises détenues en portefeuille. Cette initiative est au coeur de la stratégie d’investissement 
responsable de ROCE Capital car elle permet de mieux comprendre la stratégie des entreprises et 
permet aux gérants de renforcer leur analyse financière et extra-financière. Cette démarche proactive 
permet également d’encourager les entreprises à prendre en compte dans leurs activités les risques 
et opportunités liés à l’ESG afin d’adopter des pratiques responsables à long terme. 

En ligne avec sa politique d’investissement responsable et dans l’intérêt de ses porteurs, ROCE Capital 
porte une attention particulière aux enjeux ESG identifiés lors des analyses internes des entreprises. 

Ces enjeux s’articulent autour de 3 niveaux, en ligne avec les convictions responsables de ROCE Capital 
: 

- La transparence des entreprises 

- Leurs performances extra-financiers 

- Leur stratégie en matière de durabilité 

Ces échanges peuvent prendre différentes formes via : des rencontres des équipes dirigeantes ou des 
représentants des sociétés, des questions écrites et des échanges par courriels, des conférences 
téléphoniques, tout moyen permettant d’établir des échanges constructifs et durables avec les 
sociétés en portefeuille. 

4/ L’exercice des droits de vote et des autres droits attachés aux actions : 

a. Principe d’exercice des droits de vote 

La politique de gestion des portefeuilles de ROCE Capital est fondée sur une analyse financière 
approfondie des entreprises dans laquelle la société investit. En tant qu’investisseur de long terme, 
elle intègre également dans ses décisions d’investissement des critères d’analyse extra-financiers, 
concernant les piliers ESG (Environnemental, Social et de Gouvernance). 

La société de gestion n’exerce ses droits de vote que si elle considère que le pourcentage de détention 
(du capital ou des droits de vote) d’une entreprise est significatif et de nature à avoir une influence sur 
l’issue du vote. 

Le pourcentage de détention est considéré comme significatif et influent à partir de 1,5% du capital ou 
des droits de vote de l’émetteur. Il est calculé sur la base du nombre total d’actions ou de droits de 
vote en circulation. 

Il est cependant précisé que la société de gestion se réserve la possibilité de ne pas voter à une 
assemblée générale si : 
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- le blocage des titres est nécessaire sur une période trop longue, limitant ainsi la capacité d’action, 
c’est-à-dire à céder les titres 

- le coût du vote est supérieur au bénéfice attendu pour les actionnaires ou porteurs de parts des 
OPCVM 

b. Orientation des votes lors de l’exercice des droits 

ROCE Capital a pour principes d’agir dans l’intérêt exclusif des porteurs de parts, de veiller à ce qu’une 
transparence existe quant aux informations données aux actionnaires et que ces informations soient 
communiquées dans des délais suffisants en application du droit de communication de l’actionnaire. 

Ainsi, dès lors que nous exerçons nos droits de vote lors des assemblées générales ordinaires ou 
extraordinaires, nous serons particulièrement attentifs aux résolutions concernant : 

- La modification des statuts de l’entreprise 

- La nomination et la révocation des organes sociaux 

- L’affectation des résultats 

- Les modalités d’augmentation de capital 

- Les programmes de rachat d’actions 

- Les projets d’acquisitions 

- Une OPA sollicitée ou non 

Les décisions de vote sont prises par l’équipe de gestion de manière indépendante et 
systématiquement orientées en faveur des intérêts des actionnaires minoritaires, et donc des 
actionnaires ou porteurs de parts des OPCVM dont nous assurons la gestion. Nous rejetterons donc 
automatiquement toute résolution qui nous semble être de nature à détruire de la valeur pour 
l’actionnaire. 

c. Modalité d’exercice des droits de vote 

L’exercice des droits de vote se fait soit par correspondance soit par une participation physique aux 
assemblées générales. 

d. Rapport sur l’exercice des droits de vote 

Dans le trimestre suivant la clôture des exercices comptables des fonds gérés par ROCE Capital, la 
société de gestion établit un rapport sur l’exercice des droits de vote. Celui-ci est disponible sur simple 
demande à l’adresse Email : info@rocecapital.com. 

5/ Coopération avec les autres actionnaires 

ROCE Capital n’interagit pas, en principe, avec les autres actionnaires. Elle ne s’interdit pas pour autant 
de le faire. Dans le cas où la société de gestion serait amenée à communiquer avec d’autres 
actionnaires, toute sollicitation serait préalablement soumise au RCCI qui assurerait un contrôle de 
chacun des échanges et actions réalisées. 

6/ La communication avec les parties prenantes pertinentes 

ROCE Capital se réserve la possibilité de communiquer avec les parties prenantes pertinentes 
(dialogue, consultation, entretien…) dans le cadre de la mise en oeuvre de cette politique et dans un 
souci d’amélioration de la transparence et des pratiques en matière d’ESG des émetteurs. 

7/ La prévention et la gestion des conflits d’intérêts réels ou potentiels par rapport à leur 
engagement 
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La société de gestion ROCE Capital a établi une politique de gestion des conflits d’intérêts permettant 
la détection et la prévention de toute situation potentielle de conflit d’intérêts ainsi qu’un dispositif 
de résolutions de ceux-ci. Cette politique est consultable en libre accès sur le site internet de ROCE 
Capital à l’adresse suivante : https://rocecapital.com 

La présente politique est mise à jour autant que de besoin et mis en ligne sur le site internet de la 
société de gestion. 

5. Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires et contreparties  

1/ Cadre général 

Conformément au règlement général de l’AMF et aux directives relatives aux marchés d’instruments 
financiers (« MIF 1 et MIF 2 »), ROCE Capital a défini et met en œuvre une politique de sélection et 
d’évaluation des intermédiaires de marché (« Brokers ») en vue de chercher à obtenir le meilleur 
résultat possible lors de l’exécution des ordres passés (« Best execution ») pour les OPCVM dont elle 
assure la gestion. 

La société de gestion n’exécutant pas elle-même les ordres résultant de ses décisions d’investissement, 
elle n’est donc pas tenue d’établir de politique de meilleure exécution pour la gestion de ses OPCVM, 
mais est soumise à l’obligation de meilleure sélection (« Best selection »). 

Principaux textes de référence : Code monétaire et financier, article 533-18 ; Règlement général de 
l’AMF, articles 321-111 à 321-115 ; Règlement général de l’AMF, articles 321-122 ; doctrine AMF DOC-
2014-07. 

2/ Entrée en relation 

L’entrée en relation avec un intermédiaire est consécutive à la demande d’un membre de la direction 
de ROCE Capital. Cette demande peut être formulée à l’occasion de la revue annuelle de l’évaluation 
des intermédiaires ou entre deux revues. 

Avant toute entrée en relation, ROCE Capital s’assure que les intermédiaires retenus disposent de 
l'autorisation et des moyens pour apporter les prestations nécessaires à ses besoins en tant que « 
client professionnel ». ROCE Capital s’assure ensuite qu'elle reçoit bien, préalablement à la signature 
d'une convention de services, la politique d'exécution de l'intermédiaire et la politique de gestion des 
conflits d’intérêts. 

Une fois la convention de services signée par l’intermédiaire et ROCE Capital et l’ensemble des pièces 
constitutives du dossier réunies (documents d’identification de l’intermédiaire, politique d'exécution, 
politique de gestion des conflits d’intérêts, IRL et catégorisation « Client » notamment), la relation 
d’affaires est considérée comme ouverte. 

 

3/ Critères de sélection et d’évaluation de l’intermédiaire 

ROCE Capital applique les critères suivants pour sélectionner et évaluer les intermédiaires : 

 

Critères quantitatifs 

 - Coût de l’exécution 

 - Prix de l’exécution 

 

Critères qualitatifs 

 - Solidité financière et notoriété  
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 - Réactivité des interlocuteurs dans la prise en charge et le suivi des ordres 

 - Accès à la liquidité (notamment à des blocs de titres) et probabilité d’exécution 

 - Respect des instructions d’exécution des ordres 

 - Fluidité du règlement/livraison (middle-office et back-office) 

 - Disponibilité sur demande des rapports d’exécution (TCA – Transaction Cost Analysis) 

 - Respect de la politique de Best execution  

 

Conformément à l'article 314-75-1 du règlement général de l’AMF, les critères d’aide à la décision 
d’investissement (qualité de la recherche financière et des analystes) ne font pas partie de la présente 
procédure de sélection et ’évaluation des intermédiaires. Ils font partie d’une procédure distincte. 

 

4/ Périodicité et modalités de l’évaluation 

L’équipe de ROCE Capital - gérant(s), responsable du middle-office, RCCI - procèdera à l’évaluation des 
intermédiaires de manière annuelle à l’occasion de deux comités séparés, un sur la recherche et un 
sur l’exécution.  

En fonction des critères d’évaluation établis préalablement, une notation allant de 1 à 5 sera attribuée 
à chaque intermédiaire : 

5 : Excellent 

4 : Bon 

3 : Satisfaisant 

2 : Insuffisant 

1 : Très insuffisant 

 

Lors de ces comités, il sera récapitulé :  

- le montant des ordres traités avec chaque intermédiaire 

- le montant du courtage réalisé avec chaque intermédiaire 

- la part de marché (du courtage total réalisé) exprimée en pourcentage de chaque intermédiaire 

  

5/ Suivi de l’évaluation des intermédiaires 

A l’issue de ces comités annuels d’évaluation des intermédiaires, l’équipe de ROCE Capital pourra 
décider de maintenir telle quelle la liste des intermédiaires autorisés, d’ajouter un nouvel 
intermédiaire ou, au contraire, de retirer temporairement ou définitivement un intermédiaire. 

En fonction de la liste établie, il sera déterminé une part de marché cible annuelle pour chaque 
intermédiaire en fonction du nombre d’intermédiaires et de la note attribuée lors du dernier comité.  

La grille d’évaluation ainsi que les décisions de ces deux comités feront l’objet de deux procès-verbaux 
archivés pendant 5 ans minimum. 

Un suivi des parts de marché sera opéré par le RCCI afin de s’assurer du respect des cibles avec une 
tolérance de +/- 10% par intermédiaire. En cas de manquement, l’équipe de ROCE Capital pourra 
suspendre, sans délai, un intermédiaire. 
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6/ Matrice de sélection et d’exécution des ordres 

(cf.matrice disponible sur le site internet de la société.)  

 

7/ Compte rendu relatif aux frais d’intermédiation 

Conformément à l’article 321-122 du règlement général de l’AMF, dès lors que les frais 
d’intermédiation (frais d’exécution d’ordres et d’analyse financière) ont représenté pour l’exercice 
écoulé un montant supérieur à 500 000€, la société de gestion doit rédiger un « compte rendu relatif 
aux frais d’intermédiation ».   

Ce compte rendu a pour objet de préciser quel frais engagés ont été engagé pour la stricte exécution 
d’ordres (y compris pour la réception/transmission d’ordre le cas échéant) et quels frais ont été engagé 
pour des services d'aide à la décision d'investissement.  

La présente politique est mise à jour au minimum une fois par an et autant que de besoin au cours de 
l’année. Elle mise en ligne sur le site internet de la société. 

6. Politique de rémunération  

La société de gestion a mis en place une politique de rémunération des collaborateurs conforme aux 
dispositions de la directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014. Elle respectera ses obligations de reporting 
aux investisseurs en matière de rémunérations fixes et variables versées à son personnel et ce en 
application des dispositions différentes positions de l’AMF. Les détails actualisés de la politique de 
rémunération de la société de gestion sont disponibles gratuitement sur simple demande écrite auprès 
de celle-ci et sur son site internet. Le RCCI ou son délégataire vérifie l’adéquation de rémunérations 
versées à la politique de rémunération. 

7. Information relative aux modalités de calcul du risque global 

Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement. 

Aucun des actifs de votre SICAV n’a fait l’objet d’un traitement spécial en raison de sa nature non 
liquide.. 

8. Evènements intervenus au cours de la période 

- 16/08/2023  Caractéristiques de gestion  : Modification des fourchettes d'exposition actions 
- 16/08/2023  Suppression de part  : Regroupement des actions HA et HB dans l'action HA, qui 

deviendra l'action H 
- 16/08/2023  Suppression de part  : Suppression de l'action IA 
- 16/08/2023  Caractéristiques parts (hors frais)  : Modification du nom de l'action IB, qui 

devient l'action I 
- 16/08/2023  Caractéristiques parts (hors frais)  : Abaissement du montant minimum des 

souscriptions initiales 
- 16/08/2023  Caractéristiques parts (hors frais)  : Modification du profil de l'investisseur type 
- 16/08/2023  Frais  : Suppression des commissions de souscription non acquises 
- 16/08/2023  Frais  : Modification des frais de gestion financière et des frais de fonctionnement 

et autres services. 
 

II. AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES 
Le montant des sommes distribuables afférentes au résultat de l'exercice, composé du résultat net de 
l’exercice de 1 627 509,57€ et du compte de régularisation des revenus de l’exercice de 44 033,32€, 
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s'élève à  1 671 542,89€. Conformément aux statuts, nous vous proposons d’affecter ces sommes 
comme suit : 

- Action F : Capitalisation pour un montant de 19 852,57€. 
- Action I : Capitalisation pour un montant de 242 571,78€. 
- Action R : Capitalisation pour un montant de -57,39€. 
- Action G : Capitalisation pour un montant de 625 633,39€. 
- Action H : Capitalisation pour un montant de 783 542,54€. 

 

Il est rappelé qu'il n'y a eu aucune distribution de dividendes au cours des trois derniers exercices. 

Le montant des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes de l’exercice s’élève 
à 5 402 540,94€. Nous vous proposons d’affecter ces sommes comme suit : 

- Action G : Capitalisation pour un montant de 1 932 093,38€. 
- Action H : Capitalisation pour un montant de 2 557 996,03€. 
- Action F : Capitalisation pour un montant de 39 155,73€. 
- Action R : Capitalisation pour un montant de -59,31€. 
- Action I : Capitalisation pour un montant de 873 355,11€. 

 

Il est rappelé qu'il n’y pas eu de distributions des sommes afférentes aux plus-values nettes au cours 
des trois derniers exercices. 

III. GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE 
 

1. Liste de l’ensemble des mandats et fonctions exercés dans toute société par chaque 
mandataire durant l’exercice (article L. 225-37-4-1° du Code de commerce)»  

 Monsieur Louis ALBERT 

- Directeur général et membre du Directoire de la société de gestion IDAM 

- Administrateur de la SICAV ROCE FUND 

 

Monsieur Matthieu BORDEAUX GROULT:  

- Président de ROCE CAPITAL 

- Président Directeur Générale de la SICAV ROCE FUND 

 

Monsieur Michaël NIEDZIELSKY: 

- Administrateur de la SICAV ROCE FUND  

2. Délégations accordées par l’assemblée générale des actionnaires dans le domaine des 
augmentations de capital  

Sans objet 

3. Conventions soumises à autorisation préalable du conseil d’administration  

Aucune convention intervenant, directement ou par personne interposée, entre, d’une part, l’un des 
mandataires sociaux ou l’un des actionnaires disposant d’une fraction des droits de vote supérieure à 
10 % d’une société et, d’autre part, une autre société dont la première possède directement ou 
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indirectement plus de la moitié du capital, à l’exception des conventions portant sur des opérations 
courantes et conclues à des conditions normales, n’a été signée avec la SICAV. 

4. COMPTE RENDU DES REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES A CHAQUE MANDATAIRE  

Sans objet  

5. MONTANT DES REMUNERATIONS ET DES AVANTAGES DE TOUTE NATURE VERSES PAR LES 
SOCIETES CONTROLEES A CHAQUE MANDATAIRE 

Sans objet 

6. Modalités d’exercice de la Direction générale prévues  

Aucun changement n’est intervenu.  

 

La direction générale de la SICAV continue d’être assurée par le Président Directeur Général. 

 
Le conseil d'administration 
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TRANSPARENCE DES OPÉRATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES (SFTR) 

Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 
réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 
opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat d’échange 
sur revenu global (TRS). 
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