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Forme juridique : FCP 

 

L'objectif de gestion 
Le FCP a pour objectif long terme dôobtenir une performance annualis®e sup®rieure ¨ celle de lôindice 

CAC Small Net Return (dividendes réinvestis) associé à une démarche de nature extra-financière, 

intégrant la prise en compte de critères environnementaux, sociaux et de gouvernance. 
 

 

Strat®gie dôinvestissement 

La composition du portefeuille dépendra du choix discrétionnaire des gérants du fonds et la répartition 

du portefeuille en termes de capitalisations boursi¯res nôest pas pr®d®finie. Le process de gestion du 

FCP sôappuie sur une analyse fondamentale financi¯re et strat®gique fortement internalis®e. Lô®quipe 

de gestion produit elle même ses modèles de prévisions de résultats de génération de cash-flow et de 

valorisation ainsi que ses fiches de suivi. Elle nôa recours aux bureaux dôanalyse externes (brokers) 

quôen aval de sa propre analyse afin de comparer ses attentes et son jugement par rapport ¨ celui ®mis 

par la Place. 

KIRAO SMALLCAPS est exposé entre 60% et 100% en actions de la zone euro de toutes tailles de 

capitalisation. A titre accessoire, le fonds ne sôinterdit pas de saisir des opportunit®s sur les march®s 

europ®ens, hors zone euro, ¨ lôexclusion des pays ®mergents. Le FCP peut dès lors être exposé à un 

risque de change de 10% maximum. 

Dans le cadre de la gestion de la tr®sorerie du FCP et aussi pour diminuer lôexposition du FCP au 

marché actions le cas échant, des titres obligataires et des titres de créances négociables, de nature 

privées ou publiques et sans contrainte de notation peuvent figurer ¨ lôactif du portefeuille ¨ lôexception 

des obligations sp®culatives (selon lôanalyse de la soci®t®). Lôensemble des investissements relatifs ¨ 

cette cat®gorie dôactifs ne peut exc®der 25% du portefeuille du FCP. 

La gestion ne sôappuie, ni exclusivement ni mécaniquement, sur les notations émises par les agences 

de notation, mais fonde ®galement sa conviction dôachat et de vente dôun titre sur ses propres analyses 

de crédit et de marchés. 

Le fonds pourra d®tenir jusquô¨ 10% de son actif net en parts ou actions dôOPCVM fran­ais ou ®trangers 

et/ou en FIA européens ouverts à une clientèle non professionnelle répondant aux quatre critères de 

lôarticle 214-13 du Code Monétaire et Financier. 

Le FCP se réserve la possibilité de recourir aux produits dérivés ou intégrant des dérivés, négociés sur 

des marchés réglementés et organisés. Ces opérations sont effectuées dans la limite autorisée pour 

les OPCVM/FIA de classification « Actions » (exposition minimale actions de 60%). 

Le fonds intègre des caractéristiques environnementales, sociales et de gouvernance dans sa politique 

dôinvestissement au sens de lôarticle 8 du R¯glement (UE) 2019/2088 dit R¯glement ç Disclosure- 

SFDRè. Lôanalyse ESG joue un r¹le important dans la s®lection dôactifs et la constitution des 

portefeuilles. La d®marche dôinvestisseur responsable de KIRAO repose sur 3 axes principaux : 1 / 

lôint®gration des crit¯res ESG dans le processus dôinvestissement ; 2 / une politique dôexclusion 

sectorielle et normative conformément à notre charte ESG ; 3 / un engagement actionnarial à travers 

lôexercice syst®matique des droits de vote, conform®ment ¨ notre politique de vote, et un dialogue 

continu avec les ®metteurs. Lôanalyse ESG se d®ploie dans la Gestion. Elle sôinscrit comme un pilier 

additionnel dans notre processus dôinvestissement et constitue, au c¹t® des autres crit¯res financiers et 

fondamentaux, un ®l®ment de d®cision dôinvestissement en qualifiant notamment le risque associ® ¨ ce 

dernier. 

Le fonds est g®r® conform®ment aux principes du label ISR. A ce titre, il a pour objectif dôobtenir une 

note ESG moyenne sup®rieure (i.e meilleure) ¨ la note ESG moyenne de lôUnivers dôinvestissement, 
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retrait® des 25% des ®metteurs les moins performants (qualifi® comme lôUnivers dôinvestissement ESG). 

Ce seuil sera porté à 30% à compter du 1er janvier 2026. Pour ce faire, une grille de notation interne a 

été constituée. Elle est alimentée avec des données brutes recueillies auprès de MSCI ESG et 

dôEthifinance, nos fournisseurs de donn®es. La m®thodologie de notation est d®taill®e dans le 

prospectus. Notre univers dôinvestissement est compos® des valeurs appartenant aux indices/panier 

suivants, retraités des doublons : EuroStoxx TMI, le CAC All-Tradable, et le périmètre Small&Midcaps 

France couvert par Ethifinance. Les poids de ces différents indices/paniers reflètent la typologie du 

fonds. Dans le cadre de la gestion ISR, les analystes / g®rants sôassurent du maintien dôune notation 

ESG moyenne du fonds sup®rieure ¨ celle de lôunivers dôinvestissement ESG. 

Conform®ment aux exigences du label ISR, KIRAO a ®galement lôobjectif de faire mieux que son univers 

dôinvestissement de d®part, sur deux indicateurs de durabilit® concernant les incidences n®gatives. En 

cohérence avec les objectifs ESG du fonds, les indicateurs retenus sont : lôintensit® carbone (pilier 

environnemental), ainsi que la mixité au sein des organes de gouvernance (pilier social).Plus 

dôinformations au sein du prospectus du fonds et sur le site internet www.kirao.fr. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 
 

Sur la période du 30/06/2024 au 30/06/2025, les performances du FCP Kirao Smallcaps par part ont 

été les suivantes : 

 

Part AC (ISIN FR 0012633311) : +7.00 %  

Part IC (ISIN FR 0012646131) : +8.29 %  

Part KC (ISIN FR0013312121) : +8.14 %  

Part NC (ISIN FR0012646149) : +9.40 % 

 

Rapport annuel du fonds Kirao Smallcaps : 
Le fonds Kirao Smallcaps termine son exercice fiscal avec une performance de +7% contre +26% pour 

son indice de référence, le Cac Small NR (dividendes réinvestis), soit environ 19 points de sous-

performance. 

 

Exercice fiscal  Kirao Smallcaps AC  Cac Small NR  Différence 

2015-20161  +28.0%    +0.9%   +27.1 pts 

2016-2017  +42.8%    +40.8%   +2.0 pts 

2017-2018  +3.6%    +1.4%   +2.4 pts 

2018-2019  -8.2%    -15.5%   +7.3 pts 

2019-2020  -10.5%    -12.4%   +1.8 pts 

2020-2021  +42.8%    +50.7%   -7.9 pts 

2021-2022  -15.8%    -14.0%   -1.8 pts 

2022-2023  +10.6%    +4.9%   +5.7 pts 

2023-2024  -6.5%    -10.6   +4.04 pts 

2024-2025  +7.0%    +26.0%   -19.0 pts 

   

 

5ŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ  107.0%    63.5%   +43.5 pts 

Rendement annualisé 7.4%    4,9% 

 

En dehors des deux années post covid du 30 juin 2020 au 30 juin 2022, période marquée par certaines 

ōǳƭƭŜǎ όŦƛƴǘŜŎƘǎΣ ōƛƻǘŜŎƘǎΣ ƎǊŜŜƴǘŜŎƘǎύ Řŀƴǎ ǳƴ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ǘŀǳȄ ƴŞƎŀǘƛŦǎ ǉǳƛ ǊŜƴŘŀƛǘ ŘΩǳƴŜ 

certaine manière la notion de risque artificielle, le fonds avait surperformé chaque année depuis son 

lancement, soit 7 années sur 9, offrant au passage un rendement annualisé proche de 8%, plus de 2 

fois mieux que celui du CAC SMALL NR. 

 

 
1 Du 15/04/2015 au 30/06/2016 
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En 2024/2025, le fonds marque néanmoins le pas en termes relatifs pour sa 10ème ŀƴƴŞŜ ŘΩŜȄƛǎǘŜƴŎŜΦ 

[ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Şǘŀƛǘ ǇƻǳǊǘŀƴǘ Ŝƴ ƭƛƎƴŜ ŀǾŜŎ ŎŜƭƭŜ ŘŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ƧǳǎǉǳŜ ŘŞōǳǘ ƳŀǊǎ нлнрΦ [ΩŜǎǎŜƴǘƛŜƭ ŘŜ 

ƭΩŞŎŀǊǘ ǎΩŜǎǘ ŎǊŜǳǎŞ ǎǳǊ ƭŜǎ п ŘŜǊƴƛŜǊǎ Ƴƻƛǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ όŜƴǾƛǊƻƴ мр ǇƻƛƴǘǎύΦ 

Cet écart, inhabituel par son ampleur depuis la création du fonds, reflète une dynamique de marché 

ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜǇǳƛǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ ƭΩh¢!b ƻƴǘ ŀƴƴƻƴŎŞ ŘŞōǳǘ нлнр ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŜǳǊǎ 

budgets de défense.  

п ǾŀƭŜǳǊǎ ǇǊŞǎŜƴǘŜǎ Řŀƴǎ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ŜȄǇƭƛǉǳŜƴǘ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ǳƴŜ ƎǊŀƴŘŜ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜ ƭΩŞŎŀǊǘ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ 

όŜƴǾƛǊƻƴ мр ǇƻƛƴǘǎύΦ 9ƴ ƭΩƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜΣ ƛƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩ9ǳǘŜƭǎŀǘΣ 9ȄƻǎŜƴǎΣ 9Ȅŀƛƭ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ Ŝǘ [ƛǎƛΦ 

[Ŝ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŦƛǎŎŀƭ ŀǾŀƛǘ ŞǘŞ ƳŀǊǉǳŞ ǇŀǊ ǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŞ Ŝƴ ƧǳƛƭƭŜǘ Ŝǘ ŀƻǶǘ нлнпΦ [ŀ 

Řƛǎǎƻƭǳǘƛƻƴ ǎǳǊǇǊƛǎŜ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ bŀǘƛƻƴŀƭŜ Ŝƴ Ƨǳƛƴ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ ŀ ŜƴƎŜƴŘǊŞ ǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜ 

économique, pénalisant davantage les petites et moyennes valeurs. Dans cet environnement 

complexe, le fonds a été pénalisé par son exposition aux valeurs domestiques et à une baisse 

indiscriminée au sein des petites et moyennes valeurs.  

La période allant de septembre à décembre 2024 a vu les marchés se redresser progressivement. Le 

fonds a rapidement récupéré son retard, aidé par les premières publications de résultats et la qualité 

de son stock picking. 

tƻǊǘŞ ǇŀǊ ŘΩŜȄŎŜƭƭŜƴǘŜǎ ǇǳōƭƛŎŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ǎŜƳŜǎǘǊƛŜƭǎ ŘŞōǳǘ нлнрΣ ƭŜ ŦƻƴŘ ŀ ŜƴǎǳƛǘŜ ŀŎŎǳǎŞ ǳƴ 

retard significatif à partir du mois de mars. Comme mentionnée plus haut, l'absence dans le 

portefeuille de valeurs fortement exposées au secteur de la défense a pesé sur la performance relative 

du fonds. Par ailleurs, les tensions commerciales exacerbées par les politiques protectionnistes 

américaines ont pesé sur plusieurs sociétés exposées indirectement au marché américain, telles que 

Brunello Cucinelli Ŝǘ 5ŜΩ[ƻƴƎƘƛΦ 

¦ƴŜ Ŧƻƛǎ ƭŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ŘΩŀƴƴƻƴŎŜ ǇŀǎǎŞǎΣ ƭŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƻƴǘ Ŏƻƴƴǳ ǳƴ ǊŜōƻƴŘ ŘŜ нр҈ ŜƴǘǊŜ 

ŘŞōǳǘ ŀǾǊƛƭ Ŝǘ Ŧƛƴ ƧǳƛƴΣ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ Ł ƭŀ ±[ ŘŜ ŦƛƴƛǊ Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ т҈ όǇŀǊǘ !/ύ ǎǳǊ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΦ aŀƭƎǊŞ ƭŀ 

dissolution et la guerre commerciale qui ont marqué cette année 2024-2025. 

9ƴ ǘŜǊƳŜǎ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŜƭƭŜΣ ǎƛ ƭΩƻƴ ǎΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜ ŀǳȄ ǇǊƛƴŎƛǇŀǳȄ ŘŞǘǊŀŎǘŜǳǊǎΣ ƭŜǎ ŘŜǳȄ ǇǊŜƳƛŜǊǎ 

sont Puma et Stellantis. Ce dernier coute 1.7 points de performance mais avait rapporté plus de 2 

Ǉƻƛƴǘǎ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘΦ 9ƳǇşǘǊŞŜǎ Řŀƴǎ Řes problèmes spécifiques qui vont prendre 

ōŜŀǳŎƻǳǇ ŘŜ ǘŜƳǇǎ ŀǾŀƴǘ ŘΩşǘǊŜ ǊŞǎƻƭǳǎΣ ŎŜǎ ŘŜǳȄ ƭƛƎƴŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎŞŘŞŜǎΣ Ł ŘŜǎ ǇǊƛȄ ōƛŜƴ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊǎ ŀǳȄ 

ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŎƭƾǘǳǊŜ ŘΩŀƛƭƭŜǳǊǎΦ 

Le troisième détracteur à la performance est Alten (1 point). Le groupe a souffert des difficultés de 

certains de ses marchés finaux (automobile et industrie notamment). Mais plus les trimestres passent 

et plus nous approchons du point bas. Nous avons renforcé le poids de la ligne, la faisant passer de 2% 

Ŝƴ ŘŞōǳǘ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ł о҈ Ŧƛƴ ŦŞǾǊƛŜǊ ŀǾŀƴǘ ŘŜ ǘŜǊƳƛƴŜǊ Ł ǳƴ ǇŜǳ Ǉƭǳǎ ŘŜ п҈Φ tŞƴŀƭƛǎŞŜ ǇŀǊ ŘŜǎ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ 

ǇŀǎǎŀƎŝǊŜǎΣ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ƎŀǊŘŜ ǘƻǳƧƻǳǊǎ ŘŜǎ ǉǳŀƭƛǘŞǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜƭƭŜǎ ƭƻƛƴ ŘΩşǘǊŜ ǇǊƛǎŜǎ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ǇŀǊ ƭe 

marché.  

 

{ΩŀƎƛǎǎŀƴǘ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀǳȄ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜǳǊǎΣ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŀ ŞǘŞ ŜƴǘǊŜ ŀǳǘǊŜǎ ŀƛŘŞ ǇŀǊ ǎƻƴ ŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ŀǳȄ 

valeurs étrangères. En effet, les trois premiers contributeurs sont des valeurs allemandes : Scout24, 

Nemetschek et Jungheinrich.  
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Scout24, leader des petites annonces immobilières en Allemagne apporte 2.6 points de performance. 

Le groupe continue de délivrer une solide feuille de route, malgré un marché immobilier compliqué. 

Avec plus de 80% de revenus récurrents et une part de marché hégémonique, le groupe continue 

ŘΩƛƴƴƻǾŜǊ Ŝǘ ŘΩƻŦŦǊƛǊ Ǉƭǳǎ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ Ł ǎŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ŝƴ ŎŜǘǘŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ƻǴ ƭŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴǎ 

ƛƳƳƻōƛƭƛŝǊŜǎ ƻƴǘ ōŀƛǎǎŞ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴ нл҈ Ŝƴ !ƭƭŜƳŀƎƴŜΦ aŀƭƎǊŞ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ Ŝƴ ŦƻǊǘŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴ ŎƘŀǉǳŜ 

année, le groupe avaƛǘ ǎƻǳŦŦŜǊǘ ŘΩǳƴ ŘŜǊŀǘƛƴƎ ŜȄŎŜǎǎƛŦΦ /Ŝƭǳƛ-Ŏƛ ǎΩŜǎǘ Ŝƴ ǇŀǊǘƛŜ ǊŞǎƻǊōŞΦ 

De son côté, Nemetschek, leader mondial des solutions logicielles pour la conception, la construction 

Ŝǘ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴ ŘŜǎ ōŃǘƛƳŜƴǘǎΣ ŀǇǇƻǊǘŜ н Ǉƻƛƴǘǎ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ όҌмΦо Ǉƻƛƴǘǎ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘύΦ !ǇǊŝǎ 

avoir parfaitement réalisé la transformation de son business model de la licence vers le SaaS, le groupe 

commence à en tirer les bénéficies avec une croissance qui accélère et des marges qui vont augmenter 

dès 2026.  

Malgré des multiples de valorisation apparents élevés, nous attendons une forte croissance 

bénéficiaire qui, couplée à une génération de cash élevée, devrait faire baisser le multiple de 7 points 

ǇŀǊ ŀƴΦ ! Ƴƻƛƴǎ ŘŜ нфȄ ƭΩŜōƛǘ нлнтΣ ƭŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜƭle du BIM (building information modelling) 

ne nous semble pas totalement intégrée.  

 

Jungheinrich est le troisième contributeur à la performance cette année. Peu de choses à dire sur le 

Ǉƭŀƴ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭΦ [Ŝ ƎǊƻǳǇŜ ƴΩŀ Ŧŀƛǘ ǉǳŜ ǊŀǘǘǊŀǇŜǊ ŜƴǘǊŜ ŦŞǾǊƛŜǊ Ŝǘ Ƨǳƛƴ нлнр ƭΩŜȄŀƎŞǊŀǘƛƻƴ ōƻǳǊǎƛŝǊŜ 

ǉǳΩƛƭ ŀǾŀƛǘ ǎǳōƛ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŦƛǎŎŀƭ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘΦ Considérée comme une valeur cyclique, la société a 

finalement délivré des publications qui ont été globalement en ligne avec nos attentes. Une journée 

investisseurs avec un plan ambitieux à horizon 2030 est venu rassurer les marchés en mai 2025 et 

accentuer le rerating du titre. Les chiffres (CA, EBIT et FCF) suivent une tendance structurelle à la 

hausse année après année. Malgré quelques défis et une communication financière de piètre qualité, 

les fondamentaux restent solides. 

 

Sopra et Trigano sont deux autres valeurs qui figurent parmi les 5 principaux contributeurs, aidées par 

leur poids élevé et des publications qui ont rassuré le marché dont les attentes étaient 

particulièrement pessimistes. 

 

htƳƻōƛƭƛǘȅ ŦƛƎǳǊŜ Ł ƭŀ ǎƛȄƛŝƳŜ ǇƭŀŎŜ όмΦнр ǇƻƛƴǘǎύΦ /ΩŜǎǘ ǳƴ Ŏŀǎ ƛƴǘŞǊŜǎǎŀƴǘ ǇǳƛǎǉǳŜΣ ŀǇǊŝǎ ƴƻǳǎ ŀǾƻƛǊ 

ŎƻǳǘŞ мΦтр Ǉƻƛƴǘǎ ƭΩŀƴƴŞŜ ŘŜǊƴƛŝǊŜΣ ƴƻǳǎ Ŝƴ ǇŀǊƭƛƻƴǎ Ŝƴ ŎŜǎ ǘŜǊƳŜǎ : 

« bƻǳǎ ǇŜƴǎƻƴǎ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ǉǳŜ ƭŜǎ ŘƛŦŦƛŎǳƭǘŞǎ Řƻƴǘ ƭŜ ƎǊƻǳǇŜ ŀ ǎƻǳŦŦŜǊǘ ǎƻƴǘ ǇƻǳǊ ƭΩŜǎǎŜƴǘƛŜƭ ŘŜǊǊƛŝǊŜ ƴƻǳǎ 

et que sa rentabilité a touché un point bas. Du fait de facteurs spécifiques, nous attendons une 

progression de plus de 50% de son résultat opérationnŜƭ ŘΩƛŎƛ нлнсΦ {ǳǊǘƻǳǘΣ ǎƻƴ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ōƻǳǊǎŜ Ŝǎǘ Ł 

un plus bas de plus de 10 ans, très loin de refléter selon nous la valeur intrinsèque de la société ». 

!ǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ǾŞƎŞǘŞ ŘǳǊŀƴǘ ƭΩŀƴƴŞŜ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŦƻǳǊŎƘŜǘǘŜ ŎƻƳǇǊƛǎŜ ŜƴǘǊŜ тϵ Ŝǘ фϵΣ ƭŜ ǘƛǘǊŜ ŀ ŎƻƳƳŜƴŎŞ Ł 

ǊŜōƻƴŘƛǊ Ŝƴ ǘƻǳǘŜ Ŧƛƴ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ǇƻǊǘŞ ǇŀǊ ŘŜǎ ǇǊƻǇƻǎ ǊŀǎǎǳǊŀƴǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ǎŜƳŜǎǘǊƛŜƭǎ нлнрΦ  

.ƛŜƴ ǉǳŜ ƭŜ ŎƻǳǊǎ ǎƻƛǘ ǇǊƻŎƘŜ ŘŜ ммϵΣ ƭŜ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ǊŜǎǘŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛŦΦ !ǾŜŎ ǳƴ ǇƻƛŘǎ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ р҈ Řŀƴǎ 

le fonds, nous sommes désormais prêts à en récolter les fruits. La patience est un élément central dans 

notre process.  
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/ƻƴŎŜǊƴŀƴǘ ƭŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ Řǳ ŦƻƴŘǎΣ ŎƻƳƳŜ ƴƻǳǎ ƭŜ ƳŜƴǘƛƻƴƴƛƻƴǎ ƭΩŀƴ dernier, il est important de 

ƴƻǘŜǊ ƭΩŞŎŀǊǘ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜ ǉǳŜ ƴƻǳǎ Ŏƻƴǎǘŀǘƻƴǎ ŀǳƧƻǳǊŘΩƘǳƛ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƛƴǘǊƛƴǎŝǉǳŜ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ Ŝƴ 

ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǘ ƭŜǳǊ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞΦ 5ǳ Ŧŀƛǘ ŘΩǳƴŜ ŘŞŎƻƭƭŜŎǘŜ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜΣ ŎŜǘ ŞŎŀǊǘ Ŝǎǘ ŜƴŎƻǊŜ Ǉƭǳǎ 

important sur les petites et moyennes valeurs. 

bŞŀƴƳƻƛƴǎΣ ƭŜǎ ǎƛƎƴŀǳȄ ƻōǎŜǊǾŞǎ Ŝƴ ŎŜǘǘŜ Ŧƛƴ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŦƛǎŎŀƭΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜǎ ǇǳōƭƛŎŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ 

du premier semestre 2025 du mois de juillet, nous laissent penser que le rerating peut désormais avoir 

lieu. 

 

!ƭƻǊǎ ǉǳŜ ƴƻǳǎ ŘŞǇƭƻǊƛƻƴǎ ŎŜǎ ŘŜǊƴƛŝǊŜǎ ŀƴƴŞŜǎ ƭΩŜȄŀƎŞǊŀǘƛƻƴ Řǳ ŘŜǊŀǘƛƴƎ ŘŜ ƭŀ ŎƭŀǎǎŜ ŘΩŀŎǘƛŦǎ ŘŜǎ 

petites et moyennes valeurs, nous commençons à observer un mouvement inverse.  

Le marché se concentre en effet désormais sur les points bas. Et le deuxième trimestre 2025 est 

surement un trimestre charnière. 

  

Lƭ Ŝǎǘ ŜƴŎƻǊŜ ǳƴ ǇŜǳ ǘƾǘ ǇƻǳǊ Ŝƴ ǘƛǊŜǊ ŘŜǎ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴǎΣ Ƴŀƛǎ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ƭΩƛƴǘƛƳŜ ŎƻƴǾƛŎǘƛƻƴ ǉǳŜ ƭŀ 

performance des cinq prochaines années, sans être linéaire, sera bien meilleure que celle des cinq 

dernières.  

wŀƛǎƻƴ ǇƻǳǊ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƴƻǳǎ ǊŜǎǘƻƴǎ ŎƻƴŎŜƴǘǊŞǎ ǎǳǊ ƴƻǘǊŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ŀǾŜŎ ǇŀǘƛŜƴŎŜ Ŝǘ 

discipline. 

 

Aucun évènement significatif (tel que la suspension des souscriptions/rachats, liquidation du fonds, 

ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ŦƻƴŘǎ ŘŜ ŎŀƴǘƻƴƴŜƳŜƴǘΣ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ƳƻŘŀƭƛǘŞǎ ŘΩŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƳŞǘƘƻŘŜǎ 

ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎύΣ ƴΩŜǎǘ ƛƴǘŜǊǾŜƴǳ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ƻǳ ŀǇǊŝǎ ƭŀ ŎƭƾǘǳǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŦƛǎŎŀƭΦ 

Conformément à la stratégie de gestion figurant dans le prospectus, le fonds a été investi à plus de 

75% en titres éligibles au PEA. 

 

POLITIQUE DE REMUNERATION 

Rémunération versée au titre de ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŏƭƻǎ ƭŜ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнп Υ 

!ƴƴŞŜ нлнп 

¢ƻǳǎ ƭŜǎ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜǳǊǎ όмн 9¢tύ 9ƴ Yϵ 

wŞƳǳƴŞǊŀǝƻƴ ŬȄŜ фнр 

wŞƳǳƴŞǊŀǝƻƴ ǾŀǊƛŀōƭŜ όϝύ нрп 

5ƻƴǘ ǾŀǊƛŀōƭŜ ƴƻƴ ŘƛũŞǊŞ нрп 

5ƻƴǘ ǾŀǊƛŀōƭŜ ŘƛũŞǊŞ л  

(*) : hors prime de partage de la valeur 
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KIRAO a mis en place une politique de rémunération conforme aux exigences règlementaires.  

 

[Ŝǎ ƳŜǎǳǊŜǎ ƭƛŞŜǎ ŀǳ ǇŀƛŜƳŜƴǘ ŘŜ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ǾŀǊƛŀōƭŜ ƴŜ ǎΩŀǇǇƭƛǉǳŜǊƻƴǘ ǉǳΩŁ ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ 

2017 qui sera le premier exercice complet de performance. 

 

La part fixe de la rémunération des collaborateurs salariés de KIRAO AM est décorrélée de la 

performance des Fonds gérés. La part variable de la rémunération est, quant à elle, évaluée à partir de 

ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩƻōƧŜŎǘƛŦǎΦ 9ƭƭŜ ǊŞƳǳƴŝǊŜ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŜs collaborateurs concernés au regard de 

critères principalement qualitatifs. 

[ŀ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŦƛȄŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ ǳƴŜ ǇŀǊǘ ǎǳŦŦƛǎŀƳƳŜƴǘ ŞƭŜǾŞŜ ŘŜ ƭŀ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ƎƭƻōŀƭŜ Ŝǘ ƴΩƛƴŎƛǘŜ 

pas à une prise de risque excessive des collaborateurs. 

Conformément à la réglementation en vigueur, la rémunération des collaborateurs considérés comme 

« preneurs de risques » est soumise au dispositif suivant : 

- рл҈ ŘŜ ƭŀ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ǾŀǊƛŀōƭŜ Ŝǎǘ ǾŜǊǎŞŜ Ŝƴ ǇŀǊǘǎ ŘΩht/Σ 

- 40%  de son montant global est différée sur trois ans. 

 

Aucune rémunération variable ne sera versée en cas de résultat négatif de la société. 

[Ŝ w//L ƻǳ ǎƻƴ ŘŞƭŞƎŀǘŀƛǊŜ ǾŞǊƛŦƛŜ ƭΩŀŘŞǉǳŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴǎ ǾŜǊǎŞŜǎ Ł ƭŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ 

rémunération. 

[ŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭΩƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊŜƴŜǳǊǎ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜǎ ǎƻƴǘ ŞǾŀƭǳŞǎΣ Ł ƳƛƴƛƳŀΣ 

annuellement, par le comité de surveillance.  

 

Le détail de la politique de rémunération est consultable sur le site internet de la société. 

 

Texte ESG Rapport annuel des fonds 

 

Cadre général de la politique ESG 

 

[Ŝǎ ŦƻƴŘǎ YLw!h ǇǊƻƳŜǳǾŜƴǘ ŘŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜǎ Ŝǘ ǎƻŎƛŀƭŜǎΣ ƳşƳŜ ǎƛ ŎŜ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ 

le caractère primaire des décisions de gestion, et investissent dans des entreprises qui ont de bonnes 

pratiques en matière de gouvernance. 

YLw!h ŀŎŎƻǊŘŜ ǳƴŜ ǇƭŀŎŜ ŎŜƴǘǊŀƭŜ Ł ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ǉǳƛ Ŝǎǘ ŀǳ ŎǆǳǊ Řǳ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘŜ ǎŞƭŜŎǘƛƻƴ ŘŜǎ 

ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ [ΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŘΩǳƴŜ ǘŜƭƭŜ ŀƴŀƭȅǎŜΣ ōŀǎŞŜ ǎǳǊ ƭŜ ǘǊƛǇǘȅǉǳŜ ǊǳǇǘǳǊŜ-solidité-

ǾŀƭƻǊƛǎŀǘƛƻƴΣ Ŝǎǘ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŜǊ ŘŜǎ ŎƛōƭŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Řƻƴǘ ƭŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ōŞƴŞŦƛŎƛŀƛǊŜ ǎΩŀŎŎŞƭŝǊŜ ǎƻǳǎ 

ƭΩŜŦŦŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊǳǇǘǳǊŜ Ŝǘ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǾŀƭƻǊƛǎŞŜΦ 5ǳ Ŧŀƛǘ ŘΩǳƴŜ ŦƻŎŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊǳǇǘǳǊŜǎΣ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ 

DŜǎǘƛƻƴ Ŝǎǘ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ŀƳŜƴŞŜ Ł ŀƴŀƭȅǎŜǊ ƭŀ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƳƻŘŝƭŜǎ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜs. 

Celles-ci peuvent être la résultante de plusieurs transitions liées à des enjeux ESG : la transition 

ƴǳƳŞǊƛǉǳŜΣ ƭŀ ǘǊŀƴǎƛǘƛƻƴ ƭƛŞŜ Ł ƭΩŞƴŜǊƎƛŜ Ŝǘ ƭΩŞŎƻƭƻƎƛŜΣ ƭŜǎ ƳƻǳǾŜƳŜƴǘǎ ŘŞƳƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜǎ Ŝǘ ƭŜǳǊ 

conséquence (notamment sur les questions alimentaires ou de mobilité). Par conséquent, KIRAO 

ŀŘƻǇǘŜ ǳƴŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ 9{D ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ Ł ŜƴǊƛŎƘƛǊ ǎŜǎ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜǎ Ŝǘ 

mieux appréhender le couple opportunités/risques des investissements. KIRAO est également 
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ŎƻƴǾŀƛƴŎǳ ǉǳŜ ƭŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ Řƻƴǘ ƭŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎ ǇƻǎƛǘƛƻƴƴŜƴǘ ƭΩ9{D ŀǳ ŎǆǳǊ ŘŜ ƭŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ 

performeront davantage dans la durée. 

La démarche extra-financière de KIRAO repose sur les 3 axes principaux décrits ci-dessous : 

- [ΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ 9{D Řŀƴǎ ƭŜ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ 

9ƭƭŜ ǎΩŜŦŦŜŎǘǳŜ Ł ŘŜǳȄ ƴƛǾŜŀǳȄ ŘƛǎǘƛƴŎǘǎΣ ǘƻǳǘ Ŝƴ Şǘŀƴǘ ŎƻƳǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜǎΦ YLw!h ŀ ŘŞŦƛƴƛ ǳƴŜ ƎǊƛƭƭŜ ŘŜ 

notation ESG (analyse de 1er ƴƛǾŜŀǳύΣ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŜȄǘǊŀ-financière des 

ǎƻŎƛŞǘŞǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΣ ƻǳ Ŧŀƛǎŀƴǘ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ2. Les indicateurs intégrant 

ŎŜǘǘŜ ƎǊƛƭƭŜ ƻƴǘ ŞǘŞ ǎŞƭŜŎǘƛƻƴƴŞǎ ǇƻǳǊ ƭŜǳǊ ǇŜǊǘƛƴŜƴŎŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{DΣ Ŝƴ ŎƻƴǎƛŘŞǊŀƴǘ 

ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŀŎŎŜǎǎƛōƛƭƛǘŞ Ł ƭŀ ŘƻƴƴŞŜΦ [ΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ YLw!h ǎΩŀǇǇǳƛŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ŘŜǳȄ ŦƻǳǊƴƛǎǎŜǳǊǎ 

de données, MSCI ESG Research Ŝǘ DŀƠŀ wŜǎŜŀǊŎƘ ό9ǘƘƛŦƛƴŀƴŎŜύΣ ŀŦƛƴ ŘΩŀƭƛƳŜƴǘŜǊ ŎŜǘǘŜ ƎǊƛƭƭŜ ŘŜ ƴƻǘŀǘƛƻƴ 

ESG.  

tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƴƻǳǎ ŜǎǘƛƳƻƴǎ ǉǳΩƛƭ Ŝǎǘ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ǳƴŜ ŀƴŀƭȅǎŜ 9{D ƛƴǘŜǊƴŜΣ ŎƻƳǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜΣ 

ŦƛƴŜ Ŝǘ ǉǳŀƭƛǘŀǘƛǾŜ ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎΣ ŀŦƛƴ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ǇƭŜƛƴŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ ŘŜ ŎŜǎ ŘŜǊƴƛŜǊǎ Ŝƴ 

ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ ŘǳǊŀōƛƭƛǘŞΦ /ΩŜǎǘ Ŝƴ ŎŜ ǎŜƴǎΣ ǉǳŜ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ Řéveloppé une matrice propriétaire de notation 

extra-financière, dénommée « Atlas » (analyse de 2nd niveau). Cette dernière intègre des critères 

quantitatifs et qualitatifs de manière à évaluer la performance ESG des émetteurs. A la différence de 

la grille de notation ESG, qui donne une image présente des performances ESG, la matrice « Atlas » 

analyse les performances ESG historiques des émetteurs.  

!ǳ ǎŜƛƴ ŘΩζ !ǘƭŀǎ ηΣ ƭŀ DƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ ƧƻǳŜ ǳƴ ǊƾƭŜ ŎŜƴǘǊŀƭ ŎŀǊ ŎΩŜǎǘ ǳƴ ǎǳƧŜǘ ǘǊŀƴǎǾŜǊǎŀƭΣ ŀƎƴƻǎǘƛǉǳŜ ŀǳȄ 

ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ Řǳ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜǎ ƻǊƎŀƴŜǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜ ƴƻǳǎ ƛƴŦƻǊƳŜƴǘ 

sur la pertinence de la stratégie à long terme des entreprises et permet de mieux caractériser le profil 

ŘŜ ǊƛǎǉǳŜ ŀǎǎƻŎƛŞΦ 9ƭƭŜ ŘŞǘŜǊƳƛƴŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭŀ ƴƻǘƛƻƴ ŘŜ ŎǳƭǘǳǊŜ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǉǳƛΣ ǎƛ ŜƭƭŜ Ŝǎǘ ǇŀǊǘŀƎŞŜ 

par les différents membres et parties prenantes, contribue à un meilleur équilibre social au sein des 

organisations et de leur environnement. Les sujets Sociaux ou Environnementaux présentent une « 

ƳŀǘŞǊƛŀƭƛǘŞ η Ǉƭǳǎ ƻǳ Ƴƻƛƴǎ ƎǊŀƴŘŜ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŞǘǳŘƛŞǎΦ [ΩŀƴŀƭȅǎŜ Ŝǎǘ ōŃǘƛŜ ŀǳǘƻǳǊ ŘΩǳƴ ǘǊƻƴŎ 

commun et peut être enrichie de critères plus spécifiques en fonction du secteur étudié. 

 

tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƴƻǎ ŘŜǳȄ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜǎ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{DΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ-vous référer au Code de 

Transparence, accessible depuis le site internet de KIRAO : https://kirao.fr/esg/ 

 

- ¦ƴŜ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩŜȄŎƭǳǎƛƻƴ 

[ΩŀƴŀƭȅǎŜ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭŜ ǊŞŀƭƛǎŞŜ ǇŀǊ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ ŘŜ YLw!h ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŜȄŎƭǳǊŜ ŘŜ ŦŀŎǘƻ ŘŜǎ 

sociétés aux perspectives de croissance ternes du fait de tendances lourdes et négatives que subit leur 

ǎŜŎǘŜǳǊ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞΦ 5Ŝ ŎŜ ŦŀƛǘΣ YLw!h ŜȄŎƭǳǘ ƭŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛses impliquées dans les secteurs du tabac, du 

charbon, et des hydrocarbures non-conventionnels (gaz et pétrole de schiste et sable bitumineux), 

quel que soit leur positionnement dans la chaîne de valeur. Nous excluons ainsi de notre univers les 

sociétés réŀƭƛǎŀƴǘ Ǉƭǳǎ ŘŜ мл҈ ŘŜ ƭŜǳǊ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ Řŀƴǎ ŎŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎΦ  

 
2 [ΩǳƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ ŀǇǇŀǊǘŜƴŀƴǘ ŀǳȄ ƛƴŘƛŎŜǎκǇŀƴƛŜǊ ǎǳƛǾŀƴǘǎΣ ǊŜǘǊŀƛǘŞǎ ŘŜǎ 
doublons : EuroStoxx TMI, le CAC All-Tradable, et le périmètre Small&Midcaps France couvert par Ethifinance. 

https://kirao.fr/esg/
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YLw!h ŜȄŎƭǳǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻƴ ǇŞǊƛƳŝǘǊŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ǉǳƛ ƴŜ ǊŜǎǇŜŎǘŜƴǘ Ǉŀǎ ƭŜǎ 

ǊŝƎƭŜǎ ƻǳ ŎƻƴǾŜƴǘƛƻƴǎ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭŜǎΣ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ƭŜ tŀŎǘŜ aƻƴŘƛŀƭ ŘŜ ƭΩhb¦Σ ƭŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŘƛǊŜŎǘŜǳǊǎ 

des Nations Unies relatifs aux entreprises et aux droits dŜ ƭΩIƻƳƳŜΣ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƴǾŜƴǘƛƻƴǎ ŘŜ 

ƭΩhǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ LƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭŜ Řǳ ¢ǊŀǾŀƛƭΦ YLw!h ŜȄŎƭǳǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ƛƳǇƭƛǉǳŞŜǎ Řŀƴǎ ƭŀ 

ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴΣ ƭŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ƻǳ ƭŜ ǎǘƻŎƪŀƎŜ ŘΩŀǊƳŜǎ ŎƻƴǘǊƻǾŜǊǎŞŜǎΣ Řŀƴǎ ƭŜ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎ 

conventions internationales adoptées par la France3 Φ YLw!h ŘƛǎǇƻǎŜ Ł ŎŜ ǘƛǘǊŜ ŘΩǳƴŜ ƭƛǎǘŜ ŘΩŞƳŜǘǘŜǳǊǎ 

Ŧŀƛǎŀƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ŜȄŎƭǳǎƛƻƴ ǉǳƛ Ŝǎǘ ǘŜƴǳŜ Ł ƧƻǳǊ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘΦ /Ŝǎ ǘƛǘǊŜǎ ƴŜ Ŧƻƴǘ Ǉŀǎ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜ 

ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƴŜ ǎƻƴǘ Ǉŀǎ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜǎ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞƎǊŜǊΦ !ǳŎǳƴ ƻǊŘǊŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ Ł ŎŜǘǘŜ 

liste ne peut être réalisé à travers la plate-ŦƻǊƳŜ ŘŜ ǇŀǎǎŀƎŜ ŘΩƻǊŘǊŜǎΦ 

 

- [ΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŀŎǘƛƻƴƴŀǊƛŀƭ 

[ΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ 9{D ǎŜ ŘŞǇƭƻƛŜ ƴŀǘǳǊŜƭƭŜƳŜƴǘ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ƴƻǘǊŜ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŀŎǘƛƻƴƴŀǊƛŀƭ ǉǳƛ ǎΩŜȄŜǊŎŜ Ł 

deux niveaux : 

мκ ¢ƻǳǘ ŘΩŀōƻǊŘΣ YLw!h ŜȄŜǊŎŜ ǎȅǎǘŞƳŀǘƛǉǳŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ ŀǘǘŀŎƘŞǎ ŀǳȄ ǘƛǘǊŜǎ ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ 

en portefeuille, et ce, quel que soit le % du capital ou des droits de votes détenus. Les gérants portent 

une attention particulière aux résolutions portant sur les questions de gouvernance (indépendance et 

ŘƛǾŜǊǎƛǘŞ ŘŜǎ ǇǊƻŦƛƭǎύΣ ŘŜ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ŘǊƻƛǘ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ ƳƛƴƻǊƛǘŀƛǊŜǎΦ 5Ŝ ŎŜ ŦŀƛǘΣ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ 

Řǳ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜǎ ƻǊƎŀƴŜǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜΣ ƭΩŞǘƘƛǉǳŜ ŘŜǎ ŀŦŦŀƛǊŜǎΣ ƭŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ 

dirigeants exécutifs ainsi que la préservation des intérêts des actionnaires minoritaires sont des sujets 

centraux constitutifs de nos analyses. KIRAO souhaite engager un dialogue actionnarial avec les 

sociétés qui posent question sur ces sujets. 

нκ 5Ωǳƴ ŀǳǘǊŜ ŎƾǘŞΣ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ǳƴ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŎƻƴǘƛƴǳΣ YLw!h ǎƻǳƘŀƛǘŜ ŜƴƎŀƎŜǊ ƭŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ǎǳǊ ŘŜǎ 

ǇǊƻōƭŞƳŀǘƛǉǳŜǎ ǎǇŞŎƛŦƛǉǳŜǎΣ ŀŦƛƴ ǉǳΩŜƭƭŜǎ ǇǳƛǎǎŜƴǘ ŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜǳǊ ǇǊŀǘƛǉǳŜ Ł ƭƻƴƎ-terme (amélioration 

de la transparence, des ambitions sociales et/ou environnementales, etc.). 

Objectifs et performance extra-financière au 30 juin 2025 

! ǘǊŀǾŜǊǎ ǎŀ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ ŘŞŎǊƛǘŜ Ŏƛ-dessus, KIRAO cherche à atteindre pour 

KIRAO Smallcaps : 

- ¦ƴŜ ƴƻǘŜ 9{D ƳƻȅŜƴƴŜ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊŜ όƛΦŜ ƳŜƛƭƭŜǳǊŜύ Ł ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ƳƻȅŜƴƴŜ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎ 

ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ǊŜǘǊŀƛǘŞ ŘŜǎ нл҈ ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ ƭŜǎ Ƴƻƛƴǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǘǎ όǉǳŀƭƛŦƛŞ ŎƻƳƳŜ 

ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ 9{DύΦ 

[ŀ ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ŎŜǘ ƻōƧŜŎǘƛŦ ǎŜ Ŧŀƛǘ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ƎǊƛƭƭŜ ŘŜ ƴƻǘŀǘƛƻƴ 9{DΣ Řƻƴǘ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ 

ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŦƻƴŘǎ Ŝǎǘ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ Ł фл҈ όŜƴ ƴƻƳōǊŜ ŘΩŞƳŜǘǘŜǳǊǎ ƻǳ Ŝƴ ǇƻǳǊŎŜƴǘŀƎŜ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛŦ 

net des fonds). 

!ǳ ол Ƨǳƛƴ нлнрΣ ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ŘŜ YLw!h {ƳŀƭƭŎŀǇǎ Ŝǎǘ ŘŜ тлΣфсκмлл Ł ŎƻƳǇŀǊŜǊ Ł ƭŀ ƴƻǘŜ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎ 

ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ 9{D ǉǳƛ Ŝǎǘ ŘŜ суΣруκмллΦ 

- [Ŝ ǎǳƛǾƛ ŘΩǳƴ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊ Řŀƴǎ ŎƘŀŎǳƴŜ ŘŜǎ ŎŀǘŞƎƻǊƛŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘŜǎ : 

 
3 /ƻƴǾŜƴǘƛƻƴǎ ŘΩhǘǘŀǿŀ όƳƛƴŜǎ ŀƴǘƛǇŜǊǎƻƴƴŜƭύΣ /ƻƴǾŜƴǘƛƻƴ ŘΩhǎƭƻ όŀǊƳŜǎ Ł ǎƻǳǎ-munitions), Convention sur les 
ŀǊƳŜǎ ōƛƻƭƻƎƛǉǳŜǎ ƻǳ Ł ǘƻȄƛƴŜǎ όŀǊƳŜǎ ōƛƻƭƻƎƛǉǳŜǎύΣ Ŝǘ ƭŀ /ƻƴǾŜƴǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭΩƛƴǘŜǊŘƛŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŀǊƳŜǎ ŎƘƛƳƛǉǳŜǎ ς 
CIAC. 
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o Gouvernance : ¢ŀǳȄ ŘΩƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴŎŜ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ4Φ Lƭ Ŝǎǘ ƭŀ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ŘΩǳƴ 

ŞǉǳƛƭƛōǊŜ ŘŜǎ ǇƻǳǾƻƛǊǎ ŀǳ ǎŜƛƴ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōǊŜǎ ŜȄŞŎǳǘƛŦǎ 

Ŝǘκƻǳ ŀȅŀƴǘ ǳƴ ƛƴǘŞǊşǘ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ Ŝǘ ƳŜƳōǊŜǎ ǇǊŞƳǳƴƛǎ ŘŜ ǘƻǳǘ ŎƻƴŦƭƛǘ ŘΩƛƴǘŞǊşǘΦ 

o Environnement : LƴǘŜƴǎƛǘŞ ŎŀǊōƻƴŜ {ŎƻǇŜ мϧн όǘƻƴƴŜǎ ŘŜ /hнŜ κ /! Ŝƴ aϵύΦ 9ƭƭŜ 

ƳŜǎǳǊŜ ƭŜǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ ŘƛǊŜŎǘŜǎ ŘŜǎ ƎŀȊ Ł ŜŦŦŜǘ ŘŜ ǎŜǊǊŜ Ŝǘ ƛƴŘƛǊŜŎǘŜǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭΩŞƴŜǊƎƛŜ Ŝǘ 

ŀ ǇƻǳǊ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ ƳŜǎǳǊŜǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘΩǳƴŜ ŀŎǘƛǾƛǘŞ ǎǳǊ ƭŜ ŎƭƛƳŀǘΦ 

o Social : ¢ŀǳȄ ƳƻȅŜƴ ŘŜ ŦŜƳƳŜǎ ŀǳ /ƻƳŜȄ ό҈ύΦ Lƭ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ ƭŀ ƳƛȄƛǘŞ Řŀƴǎ ƭŜǎ 

instances de direction opérationnelle complétant la loi Copé-Zimmermann qui cible 

ǳƴƛǉǳŜƳŜƴǘ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴΦ 

o Droits Humains : la note moyenne de niveau de controverse5 (source : module dédié 

Řŀƴǎ ƭŀ ǇƭŀǘŜŦƻǊƳŜ a{/L 9{D aŀƴŀƎŜǊύΦ 9ƭƭŜ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎŜ ƭŀ ǊŞǇǳǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ 

et le niveau de prime de risque associé. 

/ƘŀǉǳŜ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊ ǎŜ ŎƻƳǇŀǊŜ Ł ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ŘŞǇŀǊǘ ǎŜƭƻƴ ǳƴŜ ŦǊŞǉǳŜƴŎŜ ƳŜƴǎǳŜƭƭŜ 

όŘŜǊƴƛŜǊ ƧƻǳǊ ŘŜ Ŏƻǘŀǘƛƻƴ Řǳ ƳƻƛǎύΦ YLw!h ŀ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦΣ ǉǳΩŁ ƳƛƴƛƳŀΣ н ŘŜǎ п ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ ŘŞŦƛƴƛǎ ŦŀǎǎŜƴǘ 

ƳƛŜǳȄ ǉǳŜ ƭΩǳƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ŘŞǇŀǊǘΦ tƻǳǊ KIRAO Smallcaps, les indicateurs Social et 

Environnemental ont été retenus. 

 

Performance au 30 juin 2025 KIRAO Smallcaps 
¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ 
de départ 

G ς ¢ŀǳȄ ŘΩƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴŎŜ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ 
du conseil (%) 

84,6% 82,1% 

E ς Intensité carbone Scope 1&2 (tonnes 
ŘŜ /hнŜκ/! Ŝƴ aϵύ 

16,1 119,1 

S ς Taux moyen de femmes au Comex 
(%) 

23,3% 21,7% 

DH ς La note moyenne de niveau de 
controverse (0-10) 

8,8/10 7,5/10 

Réglementation SFDR  

Le fonds KIRAO Smallcaps ǊŞǇƻƴŘ Ł ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ у Řǳ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘ ό¦9ύ нлмфκнлуу {C5wΦ [Ŝ ŦƻƴŘǎ ǇǊƻƳŜǳǘ 

ŘŜǎ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎǘƛǉǳŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜǎ Ŝǘ ǎƻŎƛŀƭŜǎ ό9κ{ύ ŜǘΣ ōƛŜƴ ǉǳΩƛƭ ƴΩŀƛǘ Ǉŀǎ ǇƻǳǊ ƻōƧŜŎǘƛŦ 

 
4 Moyenne pondérée des émetteurs pour lesquels 1 point a été attribué selon la méthodologie de notre grille 
de notation ESG Υ м Ǉƻƛƴǘ Ŝǎǘ ŀǘǘǊƛōǳŞ ǎƛ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴŎŜ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ Ŝǎǘ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ ƻǳ ŞƎŀƭ Ł рл҈ όƭŜ ǎŜǳƛƭ 
est abaissé à 33% pour les sociétés contrôlées). 
5 La note varie entre 0 et 10 (meilleure note). 
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ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘǳǊŀōƭŜΣ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ ǾƛǎŜ Ł ƳŀƛƴǘŜƴƛǊ ǳƴŜ ǇǊƻǇƻǊǘƛƻƴ ƳƛƴƛƳŀƭŜ ŘŜ ол҈ 

ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘǳǊŀōƭŜǎΦ 

!Ŧƛƴ ŘŜ ƳŜǎǳǊŜǊ ƭΩŀǘǘŜƛƴǘŜ ŘŜ ŎŜ ǎŜǳƛƭΣ YLw!h ǎΩŀǇǇǳƛŜ ǎǳǊ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ŘŜ a{/L 9{D 

permettant de qualifier un investissement de durable sur le plan environnemental et/ou social au sens 

ŘŜ ƭΩ!ǊǘƛŎƭŜ нόмтύ Řǳ wŝƎƭŜƳŜƴǘ {C5w6. Dans ce cadre, trois filtres doivent être validés ǇƻǳǊ ǉǳΩǳƴ 

émetteur soit considéré comme durable : 1/ démontrer des pratiques de bonne gouvernance, 2/ ne 

Ǉŀǎ ŎŀǳǎŜǊ ŘŜ ǇǊŞƧǳŘƛŎŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀƭƭŀƴǘ Ł ƭΩŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘǳǊŀōƭŜ ό5b{I), 

3/ contribuer à un objectif environnemental et/ou social (toute société tirant au moins 20% de ses 

ǊŜǾŜƴǳǎ ŘΩǳƴ ǇǊƻŘǳƛǘ Ŝǘκƻǳ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀȅŀƴǘ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ǇƻǎƛǘƛŦύΦ 

Les données mises à disposition par MSCI ESG répondent aux trois filtres décrits ci-dessus. KIRAO 

ŘŞǘŜǊƳƛƴŜ ŜƴǎǳƛǘŜ ƭŜ ǇƻǳǊŎŜƴǘŀƎŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘǳǊŀōƭŜ ǎǳǊ ƭŜ Ǉƭŀƴ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭ Ŝǘκƻǳ ǎƻŎƛŀƭ 

du portefeuille Smallcaps, en additionnant le score de durabilité de chaque émetteur en portefeuille 

selon sa pondération.  

!ǳ ол Ƨǳƛƴ нлнрΣ ƭŀ ǇǊƻǇƻǊǘƛƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘǳǊŀōƭŜǎ ŘŜ YƛǊŀƻ {ƳŀƭƭŎŀǇǎ Ŝǎǘ ŘŜ смΣп҈Φ҈Φ 

 

Taxonomie européenne  

YLw!h {ƳŀƭƭŎŀǇǎ ǊŞǇƻƴŘŀƴǘ Ł ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ у Řǳ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘ ό¦9ύ нлмфκнлуу {C5wΣ ŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ 

à la contribution du fonds sur le respect des objectifs environnementaux du règlement taxonomie 

européenne sont communiqués. 

[Ŝ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘ ǘŀȄƻƴƻƳƛŜ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛƻƴ 9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜ Ŝǎǘ ǳƴ ǎȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ǉǳƛ Şǘŀōƭƛǘ ǳƴŜ ƭƛǎǘŜ 

des activités économiques durables sur le plan environnemental au regard de six objectifs 

environnementaux prédéfinis comme suit : 

o Atténuation du changement climatique 

o Adaptation au changement climatique 

o ¦ǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘǳǊŀōƭŜ ŘŜ ƭΩŜŀǳ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ƳŀǊƛƴŜǎ 

o Economie circulaire 

o Prévention de la pollution  

o Ecosystème sain 

 

[ΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ƭΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ ŘŜ YLw!h {ƳŀƭƭŎŀǇǎ Ł ƭŀ ǘŀȄƻƴƻƳƛŜ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜ 

KIRAO adopte une démarche prudente vis-à-Ǿƛǎ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŀŦƛƴ ŘŜ ǇƻǳǾƻƛǊ ǎΩȅ ŎƻƴŦƻǊƳŜǊ Ŝƴ 

ǘƻǳǘ ǘŜƳǇǎΦ /ƻƳǇǘŜ ǘŜƴǳ Řǳ ƳŀƴǉǳŜ ŘŜ ŘƻƴƴŞŜǎ ǎǳŦŦƛǎŀƳƳŜƴǘ ŦƛŀōƭŜǎ ǎǳǊ ƭΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ ǘŀȄƻƴƻƳƛǉǳŜ 

ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎ Řŀƴǎ YLw!h {ƳŀƭƭŎŀǇǎ Ŝǘκƻǳ ƛƴǘŞƎǊŀƴǘ ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ƭŜ ŦƻƴŘǎ ŀ ǳƴ 

ƻōƧŜŎǘƛŦ ƳƛƴƛƳŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭ ŀƭƛƎƴŞ ǎǳǊ ƭŀ ¢ŀȄƻƴƻƳƛŜ ŘŜ ƭΩ¦9 ŘŜ ол҈Φ 

Cependant, sur la base de données estimées par MSCI ESG, mais qui ne sont pas alignées à ce stade 

ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŜȄƛƎŜƴŎŜǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜǎΣ YLw!h Ŝǎǘ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ Ŝǘ 

 
6 tƻǳǊ Ǉƭǳǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎΣ ǾŜǳƛƭƭŜȊ Ǿƻǳǎ ǊŞŦŞǊŜǊ Ł ƭΩŜǎǇŀŎŜ ŘŞŘƛŞ Řǳ ǎƛǘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘ ŘŜ a{/L : 
https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/ 

https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/
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ŎƻƳƳǳƴƛǉǳŜǊΣ Ł ǘƛǘǊŜ ƛƴŘƛŎŀǘƛŦΣ ƭΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ƭΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ {ƳŀƭƭŎŀǇǎ Ł ƭŀ ǘŀȄƻƴƻƳƛŜ 

européenne. 

Les données mises à disposition par MSCI ESG, correspondent au pourcentage estimé du chiffre 

ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŞƭƛƎƛōƭŜ Ŝǘ ŀƭƛƎƴŞ Ł ƭŀ ǘŀȄƻƴƻƳƛŜ ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ tŀǊ ƭŀ ǎǳƛǘŜΣ ƭΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ Ŝǘ 

ƭΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ ǘŀȄƻƴƻƳƛŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ {ƳŀƭƭŎŀǇǎ ǎƻƴǘ ŎŀƭŎǳƭŞǎ Ŝƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴ ƭŜǎ ǎŎƻǊŜǎ ŘΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ 

Ŝǘ ŘΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ ŞƳŜǘǘŜǳǊΣ ǎŜƭƻƴ ƭŜǳǊ ǇƻƴŘŞǊŀǘƛƻƴΦ 

!ǳ ол Ƨǳƛƴ нлнрΣ YLw!h {ƳŀƭƭŎŀǇǎ ŀ ŘŜǎ ǎŎƻǊŜǎ ŘΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ŘΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ ǘŀȄƻƴƻƳƛŜ ŞƎŀǳȄ Ł 

44,9% et 5,1%, respectivement. 

 

Disclaimer  

ζ[Ŝ ǇǊƛƴŎƛǇŜ Ŏƻƴǎƛǎǘŀƴǘ Ł άƴŜ Ǉŀǎ ŎŀǳǎŜǊ ŘŜ ǇǊŞƧǳŘƛŎŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘέ ǎΩŀǇǇƭƛǉǳŜ ǳƴƛǉǳŜƳŜƴǘ ŀǳȄ 

investissements sous-ƧŀŎŜƴǘǎ ŀǳ ǇǊƻŘǳƛǘ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ ǉǳƛ ǇǊŜƴƴŜƴǘ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ƭŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛƻƴ 

ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ ŘǳǊŀōƭŜǎ ǎǳǊ ƭŜ Ǉƭŀƴ Ŝnvironnemental. 

Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en 

ŎƻƳǇǘŜ ƭŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛƻƴ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ ŘǳǊŀōƭŜǎ ǎǳǊ ƭŜ Ǉƭŀƴ 

environnemental.» 

 

Transparence Des Opérations De Financement Sur Titres (SFTR) 
Au cours de lôexercice, le fonds nôa pas effectu® dôop®rations de financement sur titres soumis ¨ la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

op®ration dôachat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

dô®change sur revenu global (TRS). 
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INFORMATIONS JURIDIQUES 

 

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. 

Commission de mouvement et frais dôinterm®diation 
Le compte-rendu relatif aux frais dôinterm®diation pr®vu ¨ lôarticle 314-82 du Règlement Général de 

lôAutorit® des March®s Financiers est disponible sur le site internet de la soci®t® de gestion et/ou ¨ son 

siège social. 

 
Politique du gestionnaire en matière de droit de vote 
Conformément aux articles 314-100 à 314-102 du Règlement Général de l'Autorité des Marchés 

Financiers, les informations concernant la politique de vote et le compte-rendu de celle-ci sont 

disponibles sur le site Internet de la société de gestion et/ou à son siège social. 

 
Proc®dure de s®lection et dô®valuation des interm®diaires et contreparties 
La Société de Gestion a établi un processus de sélection et dô®valuation des interm®diaires financiers 

et contreparties aux opérations de gré à gré permettant une connaissance approfondie des prestataires 

avec lesquels elle traite dans le cadre de ses activités. 

Le processus de s®lection pr®voit en particulier, une fiche de s®lection et dô®valuation adapt®e et un 

questionnaire de ç due diligence è incluant notamment lôappr®ciation de lôorganisation de 

lôinterm®diaire, de sa qualit® financi¯re, lôexistence dôassurances, le dispositif du contr¹le interne, ainsi 

que lôexistence des proc®dures relatives ¨ la lutte contre le blanchiment de capitaux mises en place par 

lôinterm®diaire ou la contrepartie sugg®ré. 

Le suivi a posteriori consiste notamment, lors de revues annuelles, à fournir une évaluation de la 

qualité des dispositifs opérationnels et du service offert par ces prestataires (tarification, qualité 

dôex®cution des ordres, qualit® du r¯glement/livraison, acc¯s aux march®s, qualit® de l'analyse 

financi¯re, etcé). 

 
Information relative aux modalités de calcul du risque global 
Le risque global sur contrats financiers est calcul® selon la m®thode du calcul de lôengagement. 
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Evènements intervenus au cours de la période 
26/09/2024 Changement de délégation : La suppression du Crédit Mutuel Asset Management, comme 

ancien délégataire de la gestion administrative et comptable  

26/09/2024 Caractéristiques de gestion : Au sein du paragraphe   Approche ESG de l'OPCVM, l'ajout 

de la précision suivante :   Le fonds est géré conformément aux principes du label ISR.   L'ajout de la 

possibilité pour l'OPC de recourir aux titres intégrant des dérivés  

26/09/2024 Frais : La correction d'une coquille au niveau de la dénomination des frais de gestion 

financière et frais de fonctionnement et autres services  

21/03/2025 Mise à jour de la trame : La mise à jour l'Annexe II du Règlement Délégué (UE) 2022/1288.  

21/03/2025 Caractéristiques de gestion : Modification de la stratégie d'investissement  

BOOKMARKS_FIN_INFORMATIONS_JURIDIQUE 
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Bilan actif au 30/06/2025 en EUR 
 
 

 30/06/2025 28/06/2024 

Immobilisations corporelles nettes 0,00   
Titres financiers   

Actions et valeurs assimilées (A)1 58 028 219,34   

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 58 028 219,34   

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Obligations convertibles en actions (B)1 0,00   

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Obligations et valeurs assimilées (C)1 0,00   

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Titres de créances (D) 0,00   

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00   

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 0,00   

OPCVM 0,00   

FIA et ®quivalents dôautres Etats membres de lôUnion europ®enne 0,00   

Autres OPC et fonds dôinvestissements 0,00   

Dépôts (F) 0,00   

Instruments financiers à terme (G) 0,00   

Opérations temporaires sur titres (H) 0,00   

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00   

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00   

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00   

Titres financiers empruntés 0,00   

Titres financiers donnés en pension 0,00   

Autres opérations temporaires 0,00   

Prêts (I) 0,00   

Autres actifs éligibles (J) 0,00   

Sous-total actifs éligibles I = (A + B + C + D + E + F + G + H + I + J) 58 028 219,34   

Cr®ances et comptes dôajustement actifs 191 203,60   

Comptes financiers 307 602,88   

Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II1 498 806,48   

Total Actif I + II 58 527 025,82   

(1) Les autres actifs sont les actifs autres que les actifs éligibles tels que définis par le r¯glement ou les statuts de lôOPC ¨ capital variable qui 
sont nécessaires à leur fonctionnement. 



 

KIRAO 
86, rue de Lille 
75007 PARIS 
RCS Paris 801 996 737 

 
 
 
 

KIRAO SMALLCAPS 30/06/2025 34 

 
 

Bilan passif au 30/06/2025 en EUR 
 
 

 30/06/2025 28/06/2024 

Capitaux propres :     

Capital 54 250 167,21   

Report à nouveau sur revenu net 0,00   

Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0,00   

Résultat net de l'exercice 4 147 223,91   

Capitaux propres I 58 397 391,12   

Passifs éligibles :   

Instruments financiers (A) 0,00   

Opérations de cession sur instruments financiers 0,00   

Opérations temporaires sur titres financiers 0,00   

Instruments financiers à terme (B) 0,00   

Emprunts 0,00   

Autres passifs éligibles (C) 0,00   

Sous-total passifs éligibles III = A + B + C 0,00   

Autres passifs :   

Dettes et comptes dôajustement passifs 129 634,70   

Concours bancaires 0,00   

Sous-total autres passifs IV 129 634,70   

Total Passifs : I + III + IV 58 527 025,82   
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Compte de résultat au 30/06/2025 en EUR 
 
 

 30/06/2025 28/06/2024 

Revenus financiers nets   

Produits sur opérations financières   

Produits sur actions 1 519 225,37   

Produits sur obligations 0,00   

Produits sur titres de créance 0,00   

Produits sur des parts dôOPC * 0,00   

Produits sur instruments financiers à terme 0,00   

Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00   

Produits sur prêts et créances 0,00   

Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00   

Autres produits financiers 0,00   

Sous-total Produits sur opérations financières 1 519 225,37   

Charges sur opérations financières   

Charges sur opérations financières 0,00   

Charges sur instruments financiers à terme 0,00   

Charges sur opérations temporaires sur titres 0,00   

Charges sur emprunts 0,00   

Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0,00   

Autres charges financières 0,00   

Sous-total charges sur opérations financières 0,00   

Total Revenus financiers nets (A) 1 519 225,37   

Autres produits :   

R®trocession des frais de gestion au b®n®fice de lôOPC 0,00   

Versements en garantie de capital ou de performance 0,00   

Autres produits 0,00   

Autres charges :   

Frais de gestion de la société de gestion -1 211 468,55   

Frais dôaudit, dô®tudes des fonds de capital investissement 0,00   

Impôts et taxes 0,00   

Autres charges 0,00   

Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -1 211 468,55   

Sous total revenus nets avant compte de régularisation C = A + B 307 756,82   

R®gularisation des revenus nets de lôexercice (D) -1 306,22   

Revenus nets I = C + D 306 450,60   

Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :   

Plus et moins-values réalisées 825 318,77   

Frais de transactions externes et frais de cession -97 136,99   

Frais de recherche 0,00   

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00   

Indemnit®s dôassurance per­ues 0,00   

Versements en garantie de capital ou de performance reçus 0,00   

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de  
régularisations E 

728 181,78   

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 15 438,72   

Plus ou moins-values réalisées nettes II = E + F 743 620,50   

Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations :     

Variation des plus ou moins-values latentes yc les écarts de change sur les actifs 
éligibles 

3 439 104,17   

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 0,00   

Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir 0,00   
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Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs 0,00   

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de  
régularisations G 

3 439 104,17   
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Compte de résultat au 30/06/2025 en EUR 
 
 

 30/06/2025 28/06/2024 

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H -341 951,36   

Plus ou moins-values latentes nettes III = G + H 3 097 152,81   

Acomptes :   

Acomptes sur revenus nets vers®s au titre de lôexercice J 0,00   

Acomptes sur plus ou moins-values r®alis®es nettes vers®s au titre de lôexercice K 0,00   

Total acomptes vers®s au titre de lôexercice IV = J + K 0,00   

Résultat net = I + II + III - IV 4 147 223,91   

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu être retraités en fonction des revenus sous-
jacents. 
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Stratégie et profil de gestion 
Le FCP a pour objectif long terme dôobtenir une performance annualis®e sup®rieure ¨ celle de lôindice CAC Small Net 
Return (dividendes réinvestis) associé à une démarche de nature extra-financière, intégrant la prise en compte de 
critères environnementaux, sociaux et de gouvernance. 
 
 
Le prospectus de lôOPC d®crit de mani¯re compl¯te et pr®cise ses caract®ristiques 
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
30/06/2025 28/06/2024 30/06/2023 30/06/2022 30/06/2021 

Actif net total 58 397 391,12 78 352 479,31 90 767 168,02 105 773 249,39 125 585 553,19 

PART CAPI AC 

Actif net 31 487 261,91 39 115 026,57 44 593 205,73 37 181 946,01 44 653 327,50 

Nombre de parts 152 083,1774 202 161,0234 215 495,9573 198 782,6284 201 110,8926 

Valeur liquidative unitaire 207,03 193,48 206,93 187,04 222,03 

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribution unitaire sur 
plus et moins-values 
réalisées nettes (y 
compris les acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cr®dit dôimp¹t unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,000 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalisation unitaire 2,57 -2,76 4,81 11,51 5,03 

 

PART CAPI IC 

Actif net 23 459 829,59 34 961 236,65 41 402 214,86 63 166 198,09 74 618 465,82 

Nombre de parts 102 395,1650 165 246,1316 184 757,7109 314 495,7866 316 867,2302 

Valeur liquidative unitaire 229,11 211,57 224,08 200,84 235,48 

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribution unitaire sur 
plus et moins-values 
réalisées nettes (y 
compris les acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cr®dit dôimp¹t unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,000 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalisation unitaire 5,37 -0,79 6,92 15,17 7,69 

 

PART CAPI KC 

Actif net 595 841,16 1 273 466,17 1 547 096,60 2 389 472,47 2 823 653,46 

Nombre de parts 2 698,1327 6 235,9793 7 143,9984 12 249,8184 12 330,0111 

Valeur liquidative unitaire 220,83 204,21 216,55 195,06 229,00 

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribution unitaire sur 
plus et moins-values 
réalisées nettes (y 
compris les acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cr®dit dôimp¹t unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,000 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalisation unitaire 4,89 -1,03 5,62 14,26 7,16 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices 
 

 

Exprimé en Euro 
30/06/2025 28/06/2024 30/06/2023 30/06/2022 30/06/2021 

PART CAPI NC 

Actif net 2 854 458,46 3 002 749,92 3 224 650,83 3 035 632,82 3 490 106,41 

Nombre de parts 9 874,0000 11 363,9858 11 790,9858 12 564,9858 12 440,0000 

Valeur liquidative unitaire 289,08 264,23 273,48 241,59 280,55 

Distribution unitaire sur 
revenu net (y compris les 
acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Distribution unitaire sur 
plus et moins-values 
réalisées nettes (y 
compris les acomptes) 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cr®dit dôimp¹t unitaire 
transféré au porteur 
(personnes physiques) 

0,000 0,00 0,00 0,00 0,00 

Capitalisation unitaire 9,48 5,29 12,18 21,07 11,51 
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REGLES ET METHODES COMPTABLES  
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Les comptes annuels sont présentés pour la première fois sous la forme prévue par le règlement ANC 

n° 2020-07 modifié par le règlement ANC 2022-03.  

 

1. Changements de m®thodes comptables y compris de pr®sentation en rapport avec lôapplication du 

nouveau règlement comptable relatif aux comptes annuels des organismes de placement collectif à 

capital variable (Règlement ANC 2020- 07 modifié) 

 

Ce nouveau règlement impose des changements de méthodes comptables dont des modifications de 

pr®sentation des comptes annuels. La comparabilit® avec les comptes de lôexercice pr®c®dent ne peut 

donc être réalisée. 

Ainsi, conform®ment au 2¯me alin®a de lôarticle 3 du R¯glement ANC 2020-07, les états financiers ne 

pr®sentent pas les donn®es de lôexercice pr®c®dent ; les ®tats financiers N-1 sont intégrés dans 

lôannexe. 

 

Les changements de présentation portent essentiellement sur : 

- la structure du bilan qui est d®sormais pr®sent®e par types dôactifs et de passifs ®ligibles, incluant les 

prêts et les emprunts ;  

- la structure du compte de résultat qui est profondément modifiée ; le compte de résultat incluant 

notamment : les écarts de change sur comptes financiers, les plus ou moins-values latentes, les plus et 

moins-values réalisées et les frais de transactions ; 

- la suppression du tableau de hors-bilan (une partie des informations sur les éléments de ce tableau 

figurent dorénavant dans les annexes) ; 

- la suppression de lôoption de comptabilisation des frais inclus au prix de revient (sans effet r®troactif 

pour les fonds appliquant anciennement la méthode des frais inclus) ; 

- la distinction des obligations convertibles des autres obligations, ainsi que leurs enregistrements 

comptables respectifs ; 

- une nouvelle classification des fonds cibles détenus en portefeuille selon le modèle : OPCVM / FIA / 

Autres ; 

- la comptabilisation des engagements sur changes ¨ terme qui nôest plus faite au niveau du bilan mais 

au niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes à terme couvrant une part spécifique ; 

- l'ajout dôinformations relatives aux expositions directes et indirectes sur les diff®rents march®s ; 

- la pr®sentation de lôinventaire qui distingue d®sormais les actifs et passifs ®ligibles et les instruments 

financiers à terme ; 

- lôadoption dôun mod¯le de pr®sentation unique pour tous les types dôOPC ; 

- la suppression de lôagr®gation des comptes pour les fonds ¨ compartiments. 

 

2. R¯gles et m®thodes comptables appliqu®es au cours de lôexercice 

 

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) 

: 

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité, 

- régularité, sincérité, 

- prudence, 

- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre. 
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La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro. 
 

Comptabilisation des revenus 

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

de la méthode du coupon encaissé. 

 

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille 

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus. 

 

 

Affectation des sommes distribuables 

 

Part AC :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

Part NC :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

Part IC :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

Part KC :  

Pour les revenus : capitalisation totale  

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale 

 

 

Frais de gestion et de fonctionnement 

Les frais de gestion sont prévus par la notice d'information ou le prospectus complet de l'OPC. 
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 Frais de gestion fixes (taux maximum) 

 Frais de gestion fixes Assiette 

AC FR0012633311 2,35 % TTC maximum   
dont frais de gestion financière : 0 %   

dont frais de fonctionnement et autres services : 0 %  

Actif net  
 

IC FR0012646131 1,15 % TTC maximum   
dont frais de gestion financière : 0 %   

dont frais de fonctionnement et autres services : 0 %  

Actif net  
 

NC FR0012646149 0,15 % TTC maximum   
dont frais de gestion financière : 0 %   

dont frais de fonctionnement et autres services : 0 %  

Actif net  
 

KC FR0013312121 1,3 % TTC maximum   
dont frais de gestion financière : 0 %   

dont frais de fonctionnement et autres services : 0 %  

Actif net  
 

 

Frais de gestion indirects (sur OPC)  

 Frais de gestion indirects 

AC FR0012633311 Non applicable 
Le fonds peut investir jusquô¨ 10% maximum de son actif dans dôautres 
OPC. Les frais indirects liés à ces investissements seront non significatifs 

IC FR0012646131 Non applicable 
Le fonds peut investir jusquô¨ 10% maximum de son actif dans dôautres 
OPC. Les frais indirects liés à ces investissements seront non significatifs 

NC FR0012646149 Non applicable 
Le fonds peut investir jusquô¨ 10% maximum de son actif dans dôautres 
OPC. Les frais indirects liés à ces investissements seront non significatifs 

KC FR0013312121 Non applicable 
Le fonds peut investir jusquô¨ 10% maximum de son actif dans dôautres 
OPC. Les frais indirects liés à ces investissements seront non significatifs 

  

Commission de surperformance 
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Part FR0012633311 AC 

20% TTC de la performance annuelle du FCP au-del¨ de la performance de lôindice composite CAC 

Small Net Return(dividendes réinvestis) même si cette performance est négative. Une période de 

rattrapage des ®ventuelles sousperformances pass®es sera appliqu®e sur une p®riode dôobservation 

extensible de 1 à 5 ans. 

Assiette : actif net 

La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée. 

(2) Elle est calculée sur une base nette de tous coûts. 

Le suppl®ment de performance auquel sôapplique le taux de 20% TTC repr®sente la diff®rence entre 

lôactif de lôOPCVM avant prise en compte de la provision de commission de surperformance et la valeur 

dôun actif de r®f®rence ayant r®alis® une performance ®gale ¨ celle de lôindicateur de r®f®rence sur la 

p®riode de calcul et enregistrant les m°mes variations li®es aux souscriptions/rachats que lôOPCVM. 

Ces indices sont des indices dividendes et intérêts réinvestis. 

D¯s lors que la valeur liquidative du fonds enregistre une performance sup®rieure ¨ celle de lôindicateur 

de référence, après imputation des frais de gestion fixes, une provision de commission de 

surperformance au taux de 20% TTC sera appliquée sur la partie de cette performance supérieure à 

lôindice de r®f®rence, m°me si la performance du fonds est n®gative. 
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(3) Durant toute la dur®e de vie de lôOPCVM, toute sous-performance du fonds par rapport ¨ lôindicateur 

est compensée avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles depuis la dernière 

date de cristallisation. 

(4) A chaque établissement de valeur liquidative : 

- En cas de surperformance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une dotation est 

provisionnée. 

En cas de sous-performance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une reprise de 

provision est effectuée à hauteur de 100% de la provision de surperformance existante. 

(5) La commission de surperformance sur les rachats effectu®s en cours dôexercice est d®finitivement 

acquise à la société de gestion. 

(6) En cas de surperformance, la commission est payable annuellement sur la dernière valeur liquidative 

de lôexercice. La provision est remise ¨ z®ro en cas de paiement 

 
Part FR0012646131 IC 

20% TTC de la performance annuelle du FCP au-del¨ de la performance de lôindice composite CAC Small 

Net Return(dividendes réinvestis) même si cette performance est négative. Une période de rattrapage des 

éventuelles sousperformances passées sera appliquée sur une p®riode dôobservation extensible de 1 ¨ 5 

ans. 

Assiette : actif net 

La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée. 

(2) Elle est calculée sur une base nette de tous coûts. 

Le suppl®ment de performance auquel sôapplique le taux de 20% TTC repr®sente la diff®rence entre lôactif 

de lôOPCVM avant prise en compte de la provision de commission de surperformance et la valeur dôun 

actif de référence ayant réalisé une performance égale ¨ celle de lôindicateur de r®f®rence sur la p®riode 

de calcul et enregistrant les m°mes variations li®es aux souscriptions/rachats que lôOPCVM. Ces indices 

sont des indices dividendes et intérêts réinvestis. 

D¯s lors que la valeur liquidative du fonds enregistre une performance sup®rieure ¨ celle de lôindicateur de 

référence, après imputation des frais de gestion fixes, une provision de commission de surperformance au 

taux de 20% TTC sera appliquée sur la partie de cette performance sup®rieure ¨ lôindice de r®f®rence, 

même si la performance du fonds est négative. 

(3) Durant toute la dur®e de vie de lôOPCVM, toute sous-performance du fonds par rapport ¨ lôindicateur 

est compensée avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles depuis la dernière 

date de cristallisation. 

(4) A chaque établissement de valeur liquidative : 

- En cas de surperformance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une dotation est 

provisionnée. 

En cas de sous-performance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une reprise de 

provision est effectuée à hauteur de 100% de la provision de surperformance existante. 

(5) La commission de surperformance sur les rachats effectu®s en cours dôexercice est d®finitivement 

acquise à la société de gestion. 

(6) En cas de surperformance, la commission est payable annuellement sur la dernière valeur liquidative 

de lôexercice. La provision est remise ¨ z®ro en cas de paiement 

 
Part FR0012646149 NC 

Néant 

 

Part FR0013312121 KC 
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20% TTC de la performance annuelle du FCP au-del¨ de la performance de lôindice composite CAC Small 

Net Return(dividendes réinvestis) même si cette performance est négative. Une période de rattrapage des 

éventuelles sousperformances passées sera appliquée sur une p®riode dôobservation extensible de 1 ¨ 5 

ans. 

Assiette : actif net 

La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée. 

(2) Elle est calculée sur une base nette de tous coûts. 

Le suppl®ment de performance auquel sôapplique le taux de 20% TTC repr®sente la diff®rence entre lôactif 

de lôOPCVM avant prise en compte de la provision de commission de surperformance et la valeur dôun 

actif de référence ayant réalisé une performance égale ¨ celle de lôindicateur de r®f®rence sur la p®riode 

de calcul et enregistrant les m°mes variations li®es aux souscriptions/rachats que lôOPCVM. Ces indices 

sont des indices dividendes et intérêts réinvestis. 

D¯s lors que la valeur liquidative du fonds enregistre une performance sup®rieure ¨ celle de lôindicateur de 

référence, après imputation des frais de gestion fixes, une provision de commission de surperformance au 

taux de 20% TTC sera appliquée sur la partie de cette performance sup®rieure ¨ lôindice de r®f®rence, 

même si la performance du fonds est négative. 

(3) Durant toute la dur®e de vie de lôOPCVM, toute sous-performance du fonds par rapport ¨ lôindicateur 

est compensée avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles depuis la dernière 

date de cristallisation. 

(4) A chaque établissement de valeur liquidative : 

- En cas de surperformance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une dotation est 

provisionnée. 

En cas de sous-performance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une reprise de  

provision est effectuée à hauteur de 100% de la provision de surperformance existante. 

(5) La commission de surperformance sur les rachats effectu®s en cours dôexercice est d®finitivement 

acquise à la société de gestion. 

(6) En cas de surperformance, la commission est payable annuellement sur la dernière valeur liquidative 

de lôexercice. La provision est remise ¨ z®ro en cas de paiement 
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Rétrocessions 

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée 

par la société de gestion. 

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais 

effectivement supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTÉS PAR 

L'OPC è. Les frais de gestion sont calcul®s sur lôactif net moyen ¨ chaque valeur liquidative et couvrent 

les frais de la gestion financière, administrative, la valorisation, le coût du dépositaire, les honoraires 

des commissaires aux comptesé Ils ne comprennent pas les frais de transaction. 
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Frais de transaction 

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif 

ainsi quôaux acquisitions de titres effectu®es au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du 

remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans lôOPC, sont pr®lev®s sur lesdits 

avoirs et viennent en déduction des liquidités. 

 
Commissions de mouvement 

Clé de répartition (en %) 

SDG Dépositaire Autres 
prestataires 

10ú pour les actions n®goci®es en France, Belgique, Pays-
Bas et 20 ú TTC pour les autres pays, frais maximum 
OPC : Max 150 ú HT 
Futures : 2 ú / lot HT 
Options, 0,40 % Mini 10 ú HT 
Obligations, titres de créances, titres de créances à court 
terme : 55 Ht Max 
Prélèvement sur chaque transaction 
 

 100   

 

 

Méthode de valorisation 

Lors de chaque valorisation, les actifs de lôOPCVM, du FIA sont ®valu®s selon les principes suivants : 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse.  

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :    

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.   

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.   

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour.   

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour.   

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour.   

En cas de non-cotation d'une valeur, le dernier cours de bourse de la veille est utilisé. 

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN : 

L'évaluation se fait au cours de Bourse. 

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :    

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.   

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour.  

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour.   
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Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour.   

En cas de non-cotation d'une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 

Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les 

paramètres réels de marché. Selon les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par 

différentes méthodes comme :  

- la cotation d'un contributeur,  

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs,  

- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe 

de taux,  

- etc. 

¢ƛǘǊŜǎ ŘΩht/±aΣ ŘŜ CL! ƻǳ ŘŜ ŦƻƴŘ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Υ 

Evaluation sur la base de la dernière valeur liquidative connue. 

tŀǊǘǎ ŘΩƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ŘŜ ¢ƛǘǊƛǎŀǘƛƻƴ Υ 

Evaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés 

européens. 

Acquisitions temporaires de titres : 

Å Pensions livr®es ¨ lôachat : Valorisation contractuelle. Pas de pension dôune dur®e sup®rieure ¨ 3 mois.   

Å R®m®r®s ¨ lôachat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisag® avec 

suffisamment de certitude.    

Å Emprunts de titres : Valorisation des titres emprunt®s et de la dette de restitution correspondante ¨ la 

valeur de marché des titres concernés. 

Cessions temporaires de titres : 

Å Titres donn®s en pension livr®e : Les titres donn®s en pension livr®e sont valoris®s au prix du march®, 

les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues à la valeur fixée dans le 

contrat.   

Å Pr°ts de titres : Valorisation des titres pr°t®s au cours de bourse de la valeur sous-jacente. Les titres 

sont r®cup®r®s par lôOPCVM, FIA ¨ lôissue du contrat de pr°t. 

Valeurs mobilières non cotées : 

Evaluation utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et sur le rendement, en prenant en 

considération les prix retenus lors de transactions significatives récentes. 

Titres de créances négociables : 

Les TCN sont valorisés à la valeur de marché.  

 

Valeur de marché retenue :  

- BTF/BTAN :  

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.  

- Autres TCN :  
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Pour les TCN faisant lôobjet de cotation r®guli¯re : le taux de rendement ou les cours utilis®s sont ceux 

constatés chaque jour sur le marché.  

Pour les titres sans cotation r®guli¯re ou r®aliste : application dôune m®thode actuarielle avec utilisation 

du taux de rendement dôune courbe de taux de r®f®rence corrig® dôune marge repr®sentative des 

caract®ristiques intrins¯ques de lô®metteur (spread de crédit ou autre). 

Contrats à terme fermes : 

Les cours de marché retenus pour la valorisation des contrats à terme fermes sont en adéquation avec 

ceux des titres sous-jacents.   Ils varient en fonction de la Place de cotation des contrats :    

- Contrats à terme fermes cotés sur des Places européennes :   Dernier cours du jour ou cours de 

compensation du jour.   

- Contrats à terme fermes cotés sur des Places nord-américaines :   Dernier cours du jour ou cours de 

compensation du jour. 

Options : 

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports 

:   

- Options cotées sur des Places européennes :    Dernier cours du jour ou cours de compensation du 

jour.  

- Options cotées sur des Places nord-américaines :   Dernier cours du jour ou cours de compensation 

du jour. 

Opérations d'échanges (swaps) : 

Å Les swaps dôune dur®e de vie inf®rieure ¨ 3 mois sont valoris®s de mani¯re lin®aire.   

Å Les swaps dôune dur®e de vie sup®rieure ¨ 3 mois sont valoris®s au prix du march®.   

Å Lô®valuation des swaps dôindice est r®alis® au prix donn® par la contrepartie, la soci®t® de gestion 

réalise de manière indépendante un contrôle de cette évaluation. 

Å Lorsque le contrat de swap est adoss® ¨ des titres clairement identifi®s (qualité et durée), ces deux 

éléments sont évalués globalement. 

Contrats de change à terme : 

Il sôagit dôop®rations de couverture de valeurs mobili¯res en portefeuille libell®es dans une devise autre 

que celle de la comptabilit® de lôOPCVM, du FIA par un emprunt de devise dans la m°me monnaie pour 

le même montant. Les opérations à terme de devise sont valoris®es dôapr¯s la courbe des taux 

prêteurs/emprunteurs de la devise. 

 

 

M®thode dô®valuation des engagements hors bilan 

Å Les engagements sur contrats ¨ terme fermes sont d®termin®s ¨ la valeur de march®. Elle est ®gale 

au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. les engagements sur 
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contrats d'échange de gré à gré sont présentés à leur valeur nominale ou en l'absence de valeur 

nominale, pour un montant équivalent.      

Å Les engagements sur op®rations conditionnelles sont d®termin®s sur la base de lô®quivalent sous-

jacent de lôoption. Cette traduction consiste ¨ multiplier le nombre dôoptions par un delta. Le delta r®sulte 

dôun mod¯le math®matique (de type Black-Scholes) dont les paramètres sont : le cours du sous-jacent, 

la dur®e ¨ lô®ch®ance, le taux dôint®r°t court terme, le prix dôexercice de lôoption et la volatilit® du sous-

jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens ®conomique de lôop®ration, et non au 

sens du contrat.     

Å Les swaps de dividende contre ®volution de la performance sont indiqu®s ¨ leur valeur nominale en 

hors-bilan.     

Å Les swaps adoss®s ou non adoss®s sont enregistr®s au nominal en hors-bilan. 

 

Description des garanties reçues ou données 

Garantie reçue : 

Néant  

Garantie donnée : 

Néant  

Informations complémentaires 

FI= Frais dôInterm®diation 

Le prospectus ne prend pas en compte la nouvelle présentation FROG des frais de gestion, qui 

décompose les frais de gestion financière des frais de fonctionnement et autres services, de ce fait les 

pourcentages apparaissent à 0 %. 

 

Compl®ments dôinformation concernant le contenu de lôannexe 

Annexe : 
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1. Concernant le tableau dôExposition directe aux march®s de cr®dit : 

Les notations financi¯res de 2 agences sont utilis®es pour d®terminer la qualit® de lôinvestissement. 

La notation peut sôappliquer ¨ un ®metteur et/ou ¨ un titre. 

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus dôun an), plus d®taill®e, et la note court terme   

La règle appliquée consiste à retenir  

- En priorité, la note du titre si elle existe 

- Ensuite, la note long terme de lô®metteur 

- En dernier lieu, la note court terme 

2. Concernant le tableau dôInventaire des actifs et passifs : 

Le secteur dôactivit® est renseign® selon la classification Industry Classification Benchmark avec la 

typologie Sous-secteur. 

3. Les ®tats financiers de lôexercice pr®c®dent figurent en derni¯res pages de ce document. 

 

BOOKMARKS_FIN_RMC
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Evolution des capitaux propres 
 

 

 30/06/2025 28/06/2024 

Capitaux propres début d'exercice 78 352 479,31   

Flux de l'exercice :   

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise ¨ lôOPC) 8 248 948,67   

Rachats (sous d®duction de la commission de rachat acquise ¨ lôOPC) -32 679 079,63   

Revenus nets de lôexercice avant comptes de r®gularisation 307 756,82   

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 728 181,78   

Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation 3 439 104,17   

Distribution de lôexercice ant®rieur sur revenus nets 0,00   

Distribution de lôexercice ant®rieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00   

Acomptes vers®s au cours de lôexercice sur revenus nets 0,00   

Acomptes vers®s au cours de lôexercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00   

Autres éléments 0,00   

Capitaux propres en fin dôexercice (= Actif net) 58 397 391,12   
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Nombre de titres émis ou rachetés : 
 

 

  
En parts En montant 

PART CAPI AC 

Parts souscrites durant l'exercice 18 211,5352 3 518 149,87 

Parts rachetés durant l'exercice -68 289,3812 -13 046 618,39 

Solde net des souscriptions/rachats -50 077,8460 -9 528 468,52 

PART CAPI IC 

Parts souscrites durant l'exercice 21 580,0000 4 596 568,80 

Parts rachetés durant l'exercice -84 430,9666 -18 397 556,16 

Solde net des souscriptions/rachats -62 850,9666 -13 800 987,36 

PART CAPI KC 

Parts souscrites durant l'exercice 400,0000 81 564,00 

Parts rachetés durant l'exercice -3 937,8466 -798 935,62 

Solde net des souscriptions/rachats -3 537,8466 -717 371,62 

PART CAPI NC 

Parts souscrites durant l'exercice 200,0000 52 666,00 

Parts rachetés durant l'exercice -1 689,9858 -435 969,46 

Solde net des souscriptions/rachats -1 489,9858 -383 303,46 
 

 

| 
Commissions de souscription et/ou rachat : 
 

 

  En montant 

PART CAPI AC 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 

PART CAPI IC 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 

PART CAPI KC 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 

PART CAPI NC 

Commissions de souscription acquises 0,00 

Commissions de rachat acquises 0,00 

Total des commissions acquises 0,00 



 

KIRAO 
86, rue de Lille 
75007 PARIS 
RCS Paris 801 996 737 

 
 
 
 

KIRAO SMALLCAPS 30/06/2025 56 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 
 

Ventilation de l'actif net par nature de parts 
 

 

Code ISIN de la 
part 

Libellé de la part 
Affectation des 

sommes 
distribuables 

Devise de 
la part 

Actif net de la part 
 (EUR) 

Nombre de parts 
Valeur 

liquidative 
 (EUR) 

FR0012633311 PART CAPI AC Capitalisable EUR 31 487 261,91 152 083,1774 207,03 

FR0012646131 PART CAPI IC Capitalisable EUR 23 459 829,59 102 395,1650 229,11 

FR0013312121 PART CAPI KC Capitalisable EUR 595 841,16 2 698,1327 220,83 

FR0012646149 PART CAPI NC Capitalisable EUR 2 854 458,46 9 874,0000 289,08 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Ventilation des expositions significatives par pays 

France 
+/- 

Allemagne 
+/- 

Italie 
+/- 

Danemark 
+/- 

Autriche 
+/- 

Actif       

Actions et valeurs 
assimilées 

58 028,22 34 526,20 14 738,05 6 966,03 1 291,48 506,45 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif       

Opérations de cession 
sur instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan       

Futures 0,00 NA NA NA NA NA 

Options 0,00 NA NA NA NA NA 

Swaps 0,00 NA NA NA NA NA 

Autres instruments 
financiers 

0,00 NA NA NA NA NA 

Total 58 028,22 NA NA NA NA NA 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition sur le marché des obligations convertibles - par pays et maturité de l'exposition 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
+/- 

Décomposition de l'exposition par maturité 
Décomposition par niveau de 

deltas 

<= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1 

Total 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Exposition 
 

+/- 

Ventilation des expositions par type de taux 

Taux fixe 
+/- 

Taux variable 
ou révisable 

+/- 

Taux indexé 
+/- 

Autre ou sans 
contrepartie de taux 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

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

Comptes financiers 307,60 0,00 0,00 0,00 307,60 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

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

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Futures NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres instruments financiers NA 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total NA 0,00 0,00 0,00 307,60 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) ï ventilation par maturité 
 

 

exprimés en 
milliers d'Euro 

[0 - 3 mois] 
+/- 

]3 - 6 mois] 
+/- 

]6 mois  -1 an] 
+/- 

]1 - 3 ans] 
+/- 

]3 - 5 ans] 
+/- 

]5 - 10 ans] 
+/- 

>10 ans 
+/- 

Actif        

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

Obligations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de 
créances 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

307,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif        

Opérations 
de cession 
sur 
instruments 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Opérations 
temporaires 
sur titres 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes 
financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan        

Futures 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Options 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autres 
instruments 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Total 307,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe sur le marché des devises 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

DKK 
+/- 

      
Autres devises 

+/- 

Actif      

Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Actions et valeurs assimilées 1 291,48 0,00 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

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

Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Passif      

Opérations de cession sur 
instruments financiers 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

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

Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Hors-bilan      

Devises à recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Devises à livrer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Futures options swap 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

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

Total 1 291,48 0,00 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition directe aux marchés de crédit 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Invest. Grade 
+/- 

Non Invest. Grade 
+/- 

Non notés 
+/- 

Actif    

Obligations convertibles en actions 0,00 0,00 0,00 

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 

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

Passif    

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

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

Hors-bilan    

Dérivés de crédits 0,00 0,00 0,00 

Solde net 0,00 0,00 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie 
 

 

exprimés en milliers d'Euro 

Valeur actuelle 
constitutive dôune 

créance 

Valeur actuelle 
constitutive dôune 

dette 

Op®rations figurant ¨ lôactif du bilan   

Dépôts 0,00  

Instruments financiers à terme non compensés 0,00  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 0,00  

Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00  

Créances représentatives de titres financiers prêtés 0,00  

Titres financiers empruntés 0,00  

Titres reçus en garantie 0,00  

Titres financiers donnés en pension 0,00  

Créances   

Collatéral espèces 0,00  

Dépôt de garantie espèces versé 0,00  

Opérations figurant au passif du bilan   

Dettes représentatives de titres donnés en pension  0,00 

Instruments financiers à terme non compensés  0,00 

Dettes   

Collatéral espèces  0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Expositions directes et indirectes sur les différents marchés 
 

 

Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion 
 

 

L'OPC d®tient moins de 10 % de son actif net dans dôautres OPC 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Créances et dettes ï ventilation par nature 
 

 

  
30/06/2025 

Créances  

Souscriptions à recevoir 0,00 

Souscriptions à titre réductible 0,00 

Coupons à recevoir 15 577,00 

Ventes à règlement différé 175 626,60 

Obligations amorties 0,00 

Dépôts de garantie 0,00 

Frais de gestion 0,00 

Autres créditeurs divers 0,00 

Total des créances 191 203,60 

Dettes  

Souscriptions à payer 0,00 

Rachats à payer 0,00 

Achats à règlement différé -34 852,40 

Frais de gestion -94 782,30 

Dépôts de garantie 0,00 

Autres débiteurs divers 0,00 

Total des dettes -129 634,70 

Total des créances et dettes 61 568,90 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Frais de gestion, autres frais et charges 
 

 

PART CAPI AC 30/06/2025 

Frais fixes 818 065,46 

Frais fixes en % actuel 2,35 

Frais variables 3 616,82 

Frais variables en % actuel 0,01 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 

  

PART CAPI IC 30/06/2025 

Frais fixes 371 516,79 

Frais fixes en % actuel 1,15 

Frais variables 2 801,50 

Frais variables en % actuel 0,01 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 

  

PART CAPI KC 30/06/2025 

Frais fixes 11 174,65 

Frais fixes en % actuel 1,30 

Frais variables 46,41 

Frais variables en % actuel 0,01 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 

  

PART CAPI NC 30/06/2025 

Frais fixes 4 246,92 

Frais fixes en % actuel 0,15 

Frais variables 0,00 

Frais variables en % actuel 0,00 

Rétrocession de frais de gestion 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Engagements reçus et donnés 
 

 

Autres engagements (par nature de produit) 30/06/2025 

Garanties reçues 0,00 

Dont instruments financiers reçus en garantie et non inscrits au bilan 0,00 

Garanties données 0,00 

Dont instruments financiers donn®s en garantie et maintenus dans leur poste dôorigine 0,00 

Engagements de financement reçus mais non encore tirés 0,00 

Engagements de financement donnés mais non encore tirés 0,00 

Autres engagements hors bilan 0,00 

Total 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Acquisitions temporaires 
 

 

Autres engagements (par nature de produit) 30/06/2025 

Titres acquis à réméré 0,00 

Titres pris en pension livrée 0,00 

Titres empruntés 0,00 

Titres reçus en garantie 0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat 
 

 

Instruments dôentit®s li®es 
 

 

  Code ISIN Libellé 30/06/2025 

Total   0,00 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/06/2025 28/06/2024 

Revenus nets 306 450,60  

Acomptes sur revenus nets versés au titre de lôexercice (*) 0,00  

Revenus de lôexercice ¨ affecter (**) 306 450,60  

Report à nouveau 0,00  

Sommes distribuables au titre du revenu net 306 450,60  

  

PART CAPI AC 

Affectation :   

Distribution 0,00  

Report à nouveau du revenu de lôexercice 0,00  

Capitalisation -9 180,54  

Total -9 180,54  

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts totaux 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts unitaires 0,000  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    

Cr®dits dôimp¹t attach® ¨ la distribution du revenu 0,00  

  

PART CAPI IC 

Affectation :   

Distribution 0,00  

Report ¨ nouveau du revenu de lôexercice 0,00  

Capitalisation 252 637,16  

Total 252 637,16  

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts totaux 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts unitaires 0,000  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    

Cr®dits dôimp¹t attach® ¨ la distribution du revenu 0,00  
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 
 

 

PART CAPI KC 

Affectation :   

Distribution 0,00  

Report à nouveau du revenu de lôexercice 0,00  

Capitalisation 5 632,48  

Total 5 632,48  

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts totaux 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts unitaires 0,000  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    

Cr®dits dôimp¹t attach® ¨ la distribution du revenu 0,00  

  

PART CAPI NC 

Affectation :   

Distribution 0,00  

Report à nouveau du revenu de lôexercice 0,00  

Capitalisation 57 361,50  

Total 57 361,50  

* Information relative aux acomptes versés   

Montant unitaire 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts totaux 0,00  

Cr®dits dôimp¹ts unitaires 0,000  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    

Cr®dits dôimp¹t attach® ¨ la distribution du revenu 0,00  

  



 

KIRAO 
86, rue de Lille 
75007 PARIS 
RCS Paris 801 996 737 

 
 
 
 

KIRAO SMALLCAPS 30/06/2025 72 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 
 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 
réalisées nettes 

30/06/2025 28/06/2024 

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice 743 620,50  

Acomptes sur plus et moins-values r®alis®es nettes vers®es au titre de lôexercice (*) 0,00  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter 743 620,50  

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 743 620,50  

  

PART CAPI AC 

Affectation:   

Distribution 0,00  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00  

Capitalisation 400 956,13  

Total 400 956,13  

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    

  

PART CAPI IC 

Affectation:   

Distribution 0,00  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00  

Capitalisation 298 711,08  

Total 298 711,08  

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    

  

PART CAPI KC 

Affectation:   

Distribution 0,00  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00  

Capitalisation 7 586,91  

Total 7 586,91  

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    
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Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Détermination et ventilation des sommes distribuables 
 

 

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes 
 

 

PART CAPI NC 

Affectation:   

Distribution 0,00  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00  

Capitalisation 36 366,38  

Total 36 366,38  

* Information relative aux acomptes versés   

Acomptes unitaires versés 0,00  

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit à distribution   

Nombre dôactions ou parts    

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes    
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

Actions et valeurs assimilées   58 028 219,34 99,37 

 
Actions et valeurs assimilées négociées sur un marché 
réglementé ou assimilé 

  58 028 219,34 99,37 

 Articles personnels   5 243 072,28 8,98 

 BRUNELLO CUCINELLI EUR 38 992 4 023 974,40 6,89 

 HUGO BOSS NOM. EUR 31 044 1 219 097,88 2,09 

 Automobiles et équipementiers   2 848 621,44 4,88 

 OPMOBILITY EUR 262 304 2 848 621,44 4,88 

 Distributeurs   2 562 668,88 4,39 

 CECONOMY EUR 642 084 2 324 344,08 3,98 

 FNAC DARTY EUR 7 093 238 324,80 0,41 

 Energie non renouvelable   783 307,40 1,34 

 GAZTRANSPORT TECHNIGAZ EUR 4 657 783 307,40 1,34 

 Equipements de loisirs   3 234 685,50 5,54 

 BENETEAU EUR 54 390 423 698,10 0,73 

 TRIGANO EUR 19 006 2 810 987,40 4,81 

 Equipements et services médicaux   393 072,00 0,67 

 CARL ZEISS MEDITEC EUR 6 896 393 072,00 0,67 

 Fournisseurs de services de télécommunications   700 616,20 1,20 

 TF1 TELEVISION FRANCAISE 1 EUR 79 480 700 616,20 1,20 

 Logiciels et services informatiques   19 935 050,95 34,14 

 ALTEN EUR 32 012 2 383 293,40 4,08 

 AUBAY EUR 5 173 259 167,30 0,45 

 LECTRA EUR 19 630 469 157,00 0,80 

 NEMETSCHEK EUR 34 711 4 269 453,00 7,31 

 NEURONES EUR 48 897 2 197 920,15 3,76 

 REWORLD MEDIA EUR 386 444 656 954,80 1,13 

 SCOUT24 EUR 29 631 3 469 790,10 5,94 

 SOPRA STERIA GROUP EUR 19 696 4 073 132,80 6,98 

 WAVESTONE EUR 36 422 2 156 182,40 3,69 

 Médias   2 646 604,48 4,53 

 PUBLICIS GROUPE EUR 27 661 2 646 604,48 4,53 

 Pharmacie/biotechnologie/Producteurs de  Marijuana   1 747 955,73 2,99 

 ALK ABELLO CL.B DKK 51 555 1 291 483,53 2,21 

 GUERBET EUR 20 796 456 472,20 0,78 

 Prestataires de soins de santé   820 757,30 1,41 

 LNA SANTE EUR 32 441 820 757,30 1,41 

 Produits ménagers et constr individuelle   3 962 529,00 6,78 

 DE LONGHI EUR 103 230 2 942 055,00 5,04 

 SEB EUR 12 740 1 020 474,00 1,74 

 Services appui à industrie   5 109 245,64 8,75 
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 ELIS EUR 116 696 2 840 380,64 4,86 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 
 

 

Instruments Devise Quantité Montant %AN 

 GROUPE CRIT EUR 17 715 1 271 937,00 2,18 

 SYNERGIE EUR 31 154 996 928,00 1,71 

 Transport industriel   7 533 578,54 12,90 

 FOUNTAINE PAJOT EUR 14 612 1 563 484,00 2,68 

 ID LOGISTICS GROUP EUR 6 346 2 614 552,00 4,48 

 JUNGHEINRICH EUR 76 634 3 062 294,64 5,24 

 MANITOU BF EUR 14 031 293 247,90 0,50 

 Voyages et Loisirs   506 454,00 0,87 

 DO CO EUR 2 795 506 454,00 0,87 

Total 58 028 219,34 99,37 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devises 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition en Euro (*) 

Actif Passif 

Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00 
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers ¨ terme (Hors IFT utilis®s en couverture dôune cat®gorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme ï actions 
 

 

Instruments financiers à terme ï actions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers ¨ terme (Hors IFT utilis®s en couverture dôune catégorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme ï taux d'intérêt 
 

 

Instruments financiers à terme ï taux dôint®r°ts 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 



 

KIRAO 
86, rue de Lille 
75007 PARIS 
RCS Paris 801 996 737 

 
 
 
 

KIRAO SMALLCAPS 30/06/2025 81 

 
 

Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers ¨ terme (Hors IFT utilis®s en couverture dôune cat®gorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme ï de change 
 

 

Instruments financiers à terme ï de change 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers ¨ terme (Hors IFT utilis®s en couverture dôune cat®gorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme ï sur risque de crédit 
 

 

Instruments financiers à terme ï sur risque de crédit 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers ¨ terme (Hors IFT utilis®s en couverture dôune cat®gorie de part) 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme ï autres expositions 
 

 

Instruments financiers à terme ï autres expositions 

Libellé instrument Quantité/Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de l'exposition 
en Euro (*) 

Actif Passif +/- 

Futures 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Options 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Swaps 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Autres instruments 

Sous total   0,00 0,00 0,00 

Total   0,00 0,00 0,00 

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des opérations à terme de devise utilisées en couverture d'une catégorie de part 
 

 

Libellé instrument 

Valeur actuelle présentée au 
bilan 

Montant de l'exposition en Euro (*) 

Classe de part 
couverte 

Actif Passif 

Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-) 

Devise Montant (*) Devise Montant (*) 

Total 0,00 0,00  0,00  0,00   
(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Inventaire des instruments financiers à terme utilis®s en couverture dôune cat®gorie de part 
 

 

Libellé instrument Quantité/ Nominal 
Valeur actuelle présentée au bilan 

Montant de 
l'exposition en 

Euro (*) 
Classe de part 

couverte 

Actif Passif +/- 

Futures           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Options           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Swaps           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Autres instruments           

Sous total   0,00 0,00 0,00   

Total   0,00 0,00 0,00   

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions. 
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Annexes des comptes annuels 
 
 

Inventaire des actifs et passifs 
 

 

Synthèse de l'inventaire 
 

 

 Valeur actuelle présentée au bilan 

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 58 028 219,34 

Inventaire des IFT (hors IFT utilisés en couverture de parts émises) :  

 Total opérations à terme de devises 0,00 

 Total instruments financiers à terme - actions 0,00 

 Total instruments financiers à terme - taux 0,00 

 Total instruments financiers à terme - change 0,00 

 Total instruments financiers à terme - crédit 0,00 

  
 Total instruments financiers à terme - autres expositions 0,00 

  
Inventaire des instruments financiers à terme utilisés en couverture de parts 
émises 

0,00 

Autres actifs (+) 498 806,48 

Autres passifs (-) -129 634,70 

Total = actif net 58 397 391,12 
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REPORT N-1 CONTRIB 
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