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Forme juridique : FCP

L'objectif de gestion

Cet OPCVM a pour objectif de gestion de maximiser la performance par le biais d'une gestion
discrétionnaire sans référence a un indice. Dans ce cadre, le gérant n'est donc pas astreint a répliquer
ou suivre les performances d'un indice mais a rechercher une performance par une allocation
discrétionnaire dans les trois classes d'actifs : action, titres de créance et instruments du marché
monétaire. Il n'y a pas d'indicateur de référence compte tenu de I'objectif de gestion. Cependant, il sera
tenu compte d’'une comparaison avec l'indice S&P 500 (converti en euros) a posteriori

Stratégie d’investissement

L'OPCVM adopte une stratégie a long terme. L'objectif est de rechercher la performance par la
constitution d'un portefeuille centré sur les secteurs et les valeurs les plus aptes a bénéficier de la
croissance mondiale.

Les stratégies mises en oeuvre pour l'allocation d'actifs, la sélection des secteurs et des titres retenus
dans la construction du portefeuille et pour la gestion de 'OPCVM résultent essentiellement d'une
approche, « top down » et « bottom up » en utilisant les critéres de 'analyse financiére fondamentale et
de gestion des risques de marchés. Afin de tirer profit des évolutions de marché, 'OPCVM n'exclura ni
I'approche growth (valeurs de croissance) ni I'approche value (valeurs décotées), qui peuvent se voir
plus ou moins représentés en fonction des opportunités. Pour la sélection et le suivi des titres de taux,
la société de gestion ne recourt pas exclusivement ou mécaniquement aux agences de notation. Elle
privilégie sa propre analyse de crédit qui sert de fondement aux décisions de gestion prises dans l'intérét
des porteurs.

L'OPCVM s'engage a respecter les fourchettes d'exposition sur I'actif net suivantes :

* De 80% a 100% sur les marchés d'actions de toutes zones géographiques, y compris de pays
émergents, de toutes tailles de capitalisation, de tous secteurs, dont :

- De 50% a 100% aux marchés des actions nord-américaines ;

- De 0% a 30% aux marchés des pays émergents ;

- De 0% a 25% aux marchés des actions de petite et moyenne capitalisations inférieurs a 1 milliard €.
- De 0% a 20% en instruments de taux souverains, du secteur public et privé, de toutes zones
géographiques, y compris de pays émergents, de toutes notations, libellés en euro ou devises, dont :

- de 0% a 10% en instruments de taux spéculatifs selon I'analyse de la société de gestion ou celle des
agences de notation ou non notés a I'achat ou en cours de vie.

- de 0% a 20 % en instruments de taux d'émetteurs du secteur privé. Les titres de créance de la zone
euro et de la zone dollar représentent l'univers d'investissement privilégié de la poche d'instruments de
taux.

* De 0% a 10% en obligations convertibles

* De 0% a 100% au risque de change sur des devises hors euro.

Il peut étre investi :

- en actions,

- en titres de créance et instruments du marché monétaire,

- jusqu'a 10% maximum de son actif net en OPCVM de droit frangais ou étranger et jusqu'a 10% en
Fonds d'Investissement & Vocation Générale de droit francais et européen ouverts a une clientéle non
professionnelle, répondant aux conditions de I'article R.214-13 du Code Monétaire et Financier.

Il peut également intervenir sur :

- les contrats financiers a terme ferme et pour 10% maximum sur les titres intégrant des dérivés, utilisés
a titre de couverture et/ou d'exposition aux risques d'action, de taux et de change.

- dépots.
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COMMENTAIRE DE GESTION

1) Politique de gestion de I’année fiscale 1° juillet 2024 - 30 juin 2025 :

L’exercice 2024/25 de votre fonds Tiepolo Amérique promettait d’emblée d’étre beaucoup plus animé
que le précédent. Les marchés américains sortaient de 18 mois exceptionnels pour les actions, portées
par le boom de U'lA, et aux craintes d’un ralentissement éventuels se rajoutait les risques inhérents
a Uélection présidentielle de novembre 2024.

Certains signes de surchauffe ne tardérent pas a se manifester, nous assistames ainsi a une violente
panique boursiére début aolt 2024, résultat du débouclement rapide de « carry-trade » sur le Yen
suite au début de la normalisation des taux Japonais par la BoJ. Le mouvement fut de courte durée,
et rétrospectivement une opportunité d’achat, mais les investisseurs s’étaient vu rappeler une des
vulnérabilités potentielles du systéeme financier mondial. Présent au poste, nous profitames de cette
baisse pour ajouter un peu a quelques-unes de nos convictions.

La vie politique américaine, quant a elle, apporta bien son lot de surprises avec une élection
présidentielle trés mouvementée. On se rappelle la tentative d’assassinat sur Donald Trump, du
désistement tardif de Joe Biden, et de la campagne baclée des démocrates, obligés de se rallier sans
ferveur et dans l"urgence derriére la candidate Kamala Harris. La victoire incontestée de M. Trump
attesta encore des grandes fractures de la société américaine. Néanmoins, ceci n’empécha pas un
regain d’euphorie sur les marchés. Ce « Trump Trade » se basait sur les attentes d’une répétition de
politiques phares du premier mandat Trump, comme ’assouplissement fiscal et la déréglementation.

Les grands bénéficiaires de cet enthousiasme furent les banques ainsi que le secteur pétrolier, tous
deux malmenés durant la présidence de Joe Biden. Le secteur de la cryptomonnaie, en faveur aupres
du nouveau président, connut aussi un essor remarquable. Votre portefeuille, moins exposé a ces
secteurs que les indices de référence, profita moins de cette exubérance. Cet enthousiasme boursier
permit, tout de méme, de cloturer ’année 2024 sur une belle hausse, en ligne avec celle de 2023.

Les marchés actions démarrerent 2025 sur la méme lancée, avec des plus hauts records au mois de
février. Mais des ombres au tableau finirent par apparaitre. La sortie de Deepseek, modéle d’IA
ultraperformant venue de Chine, montra que la domination des firmes américaines sur U'lA n’était pas
inébranlable. Quant a U'administration Trump, elle surprit le monde en décidant de tenir ses
promesses les plus populistes. Alors qu’on s’inquiétait déja d’une animosité a l’encontre de certains
secteurs, comme celui de la santé, le choix de relancer la guerre commerciale fut un coup véritable
coup de tonnerre.

Pour rappel, le portefeuille est géré avec deux poches complémentaires : une poche « Cceur » et une
poche « Satellite ». La poche « Coeur » est gérée par nos soins avec un style de gestion buy and hold de
long terme en sélectionnant en interne des actions qui sont positionnées pour surperformer dans la
durée. Pour la poche « Satellite », nous intégrons une gestion du risque quantitative basée sur des
régles de construction de portefeuille et de gestion des risques. Jusqu’a mai 2025 nous utilisions les
signaux fournis par la société Queensfield pour construire cette poche. Nos efforts pour développer
un systéme propriétaire a Tiepolo nous permettent désormais de continuer de gérer le fonds de facon
semi-systématique, mais en toute indépendance.

Cette gestion des risques a joué pleinement son role lors du déchainement de volatilité du mois
d’avril. Positionné de facon défensive, le portefeuille a pu absorber les chocs en subissant des baisses
moins fortes que ses indices de référence. Cependant, le revirement de l’administration Trump
lorsqu’ils accordérent des moratoires généraux aux partenaires commerciaux des Etats-Unis fut une
surprise brutale. Le rebond quasi immédiat des actions nous prit a contre-pied, et en quelque jour le
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FCP a rendu une grande partie de la surperformance qu’il avait accumulé. Nos indicateurs mirent
quelques semaines a passer d’une lecture de marche en régime défensif a régime neutre. Comme
beaucoup de gérants professionnels, il nous était difficile de passer de la panique a |’euphorie en si
peu de temps, compte tenu des nouveaux risques a prendre en compte.

On note dans ce bilan de ’exercice une sur-importance de |’environnement macro-économique, qui
semble écraser le travail d’étude des entreprises et sélection des titres que nous effectuons. A ce
regard, le plus important détracteur de performance est certainement la baisse du Dollars US au S1
2025, surtout par rapport a l’Euro (-12%), devise de dénomination des parts. C’est un vrai changement
de régime, car les années précédentes avaient vu un Dollar fort et peu volatil, jouant un role de
valeur refuge dans les moments de tensions. Pour le moment, le FCP garde une exposition assumée
aux fluctuations du Dollar américain, nous pensons que sur le long terme ces fluctuations se
compensent.

Si 'on se concentre sur les titres, les entreprises nord-américaines, et en particulier les grandes
capitalisations, ont affiché une résilience unique dans leur croissance des profits, trimestre apres
trimestre. La concentration de cette croissance sur les géants de la tech a pu susciter des
interrogations, mais dans U’ensemble les résultats des sociétés ont été a la hauteur des attentes.
Méme au premier trimestre 2025, alors qu’on devait commencer a incorporer les incertitudes
politiques et commerciales dans les prévisions, les résultats ont su encore rassurer les investisseurs.
Nous continuons nos recherches avec diligence afin d’identifier les entreprises de qualité capable
d’offrir cette croissance des profits sur le long terme.

Au titre de ’exercice 2024-2025, le fonds Tiepolo Amérique affiche une hausse de 0.49%[1] avec une
valeur liquidative (VL) de 16.30€ au 30/06/2025 pour la part C et une performance de -8,51% (dont
la période de référence est de novembre 2024 a fin juin 2025) pour la part | avec une valeur liquidative
de 914,91¢€.

Que faut-il attendre pour l’année a venir ?

L’incertitude est désormais le maitre mot. Le retour de Donald Trump confirme que son premier
mandat n’était pas une anomalie électorale. Les anciens équilibres diplomatiques et commerciaux
ne sont plus, le fait du prince et la loi du plus fort sont la nouvelle donne. Les investisseurs doivent
oublier les piliers de stabilité qui soutenaient la croissance mondiale post-guerre froide.

Notre role n’est pas de parier sur les girations de ce chaos. Notre boussole pour naviguer cet
environnement changeant est notre gestion des risques. Nous appliquons rigoureusement des regles
de diversification, d’évaluation des tailles de positions, et de réactivité, afin d’éviter qu’un facteur
exogene ne provoque un désastre pour votre portefeuille.

Car dans ce monde en transformation rapide, les opportunités d’investissement ne manqueront pas.
Et a ce regard, les entreprises américaines sont bien placées pour gagner, grace a leur taille, leur
solidité de bilan et leur rare capacité d’exécution.

Par exemple, les firmes technologiques US restent incontournables dans UIA, cette révolution qui
avance. Les applications finales ne sont pas encore évidentes, mais la construction de U'infrastructure
nécessaire a son déploiement continue a un rythme frénétique, tant sur le plan physique (data
centers, modernisation des réseaux électriques) que sur le plan numérique (migration cloud,
préparation des données).

La finance américaine est a la pointe elle aussi, résultat d’années d’investissements technologiques
par les fintechs de la cOte ouest mais aussi par les grandes banques de Wall Street. Que ce soit en
gestion d’actifs, en paiements ou en financement alternatif, le secteur abonde d’acteurs de premier
plan, innovants et profitables.
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Quant au consommateur US, il a subi de dures années d’inflation et de perte de pouvoir d’achat. Nous
avons assisté a d’importants changements de comportements depuis le Covid, mais ce qui ressort est
que la consommation restera un formidable moteur de croissance. Il faudra la aussi étre sélectif, mais
le jeu en vaut la chandelle : qui eut cru voici 10 ans que Netflix deviendrait un service essentiel pour
des centaines de millions de foyers ?

Ce ne sont la que quelques exemples de themes que nous suivrons au cours de l’exercice 2025-2026.
D’autres apparaitront sans doute, compte tenu de l’environnement macro mais aussi de la grande
capacité d’adaptation du capitalisme américain. Nous serons la pour découvrir ces opportunités pour
votre portefeuille Tiepolo Amérique.

2) Politique de rémunération :

Financiére Tiepolo a mis en place une politique et des pratiques de rémunération conforme aux
exigences des directives UCITS V et aux orientations de I’ESMA. La politique de rémunération a pour
objectif d’assurer une gestion saine et efficace des risques qu’elle a décidé de rendre applicable aux
personnels identifiés comme preneurs de risques afin de prévenir, gérer et éviter les situations de
conflits d’intéréts et les risques incompatibles ou inconsidérés au regard de lintérét des investisseurs
des fonds gérés par la société.

Le personnel de Financiére Tiepolo peut étre rémunéré sur une base fixe et une base variable qui est
discrétionnaire.

Les preneurs de risques sont :

« Les dirigeants de la société,

« Les gérants financiers (incluant les gérants d’OPC et les gérants sous mandat),

« Le secrétaire général

» Le RCCI.

L’ensemble des principes directeurs de la Politique de Rémunérations ainsi que leurs mises en ceuvre
sont détaillés et mis a jour sur le site internet de la société de gestion dans la rubrique informations
légales : Politiqgue de Rémunération.

Elle est accessible ici : www.tiepolo.fr/Informations Légales

Une version papier de la politique de rémunération est disponible gratuitement sur simple demande
aupreés de Financiere Tiepolo : 48 avenue Victor Hugo, 75116 Paris - Tél : 01 45 61 78 78.

année 2024

Collaborateurs 36

Salaires fixes 2 151 958

Rémunération variable 1113 800

Rémunération totale 3265 758
Dont preneurs de risque | 2 338 592
Non preneurs de risque 927 167
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3) Mouvements intervenus dans la composition du portefeuille
Vous trouverez ci-dessous la liste des principaux mouvements (achats et ventes de titres) intervenus
au cours des 12 derniers mois.

Code Valeur Lib Valeur Achaten € Code Valeur Lib Valeur Vente en €

US0378331005 APPLEINC 12 087 718,01 US02079K1079 ALPHABET INC-C 16 437 348,59
US91324P1021 UNITEDHEALTH GRP 11173 039,03 US0378331005 APPLE INC 13 488 738,90
US5949181045 MICROSOFT CORP 9267 749,28 US1491231015 CATERPILLAR INC 10609 342,20
US5801351017 MCDONALDS CORP 8944 592,58 US91324P1021 UNITEDHEALTH GRP 9818 165,69
US02079K1079 ALPHABET INC-C 8340448,15 US5949181045 MICROSOFT CORP 9329 968,86
US4370761029 HOME DEPOT INC 8036 565,41 US5801351017 MCDONALDS CORP 7673 042,86
US20030N1019 COMCAST CORP-A 7412 549,26 US92826C8394 VISA INC-CLASS A 7542 838,75
US1491231015 CATERPILLAR INC 7331022,45 US7427181091 PROCTER & GAMBLE 7421 541,05
US7427181091 PROCTER & GAMBLE 7278 361,50 US4370761029 HOME DEPOT INC 6802 603,77
US46625H1005 JPMORGAN CHASE 7161763,64 US20030N1019 COMCAST CORP-A 6430 140,46
US92826C8394 VISA INC-CLASS A 6853 230,61 US0258161092 AMERICAN EXPRESS 6293 625,75
Us09857L1089 BOOKING HOLDINGS 6322543,43 US46120E6023 INTUITIVE SURGIC 5950371,79
US0258161092 AMERICAN EXPRESS 6257 892,58 US65339F1012 NEXTERA ENERGY 5947 248,11
IE000S9YS762 LINDE PLC 6223 225,05 US46625H1005 JPMORGAN CHASE 5412 662,28
US46120E6023 INTUITIVE SURGIC 6176 525,52 US8835561023 THERMO FISHER 5364 703,53

Article 6 SFDR :

Les investissements sous-jacents a ce produit financier ne prennent pas en compte les critéeres de
’Union européenne en matiére d’activités économiques durables sur le plan environnemental tels
que définis par le Réglement (UE) 2020/852.

Transparence Des Opérations De Financement Sur Titres (SFTR)

Au cours de I'exercice, le fonds n'a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis a la
réglementation SFTR, a savoir opération de pension, prét/emprunt de titres de matiéres premiéres,
opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prét avec appel de marge et contrat
d’échange sur revenu global (TRS).
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INFORMATIONS JURIDIQUES

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

Commission de mouvement et frais d’intermédiation

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

Politique du gestionnaire en matiére de droit de vote

Conformément aux articles 314-100 a 314-102 du Réglement Général de I'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 a son siége social.

Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires et contreparties
La sélection et I'évaluation des intermédiaires font I'objet de procédures contrblées.

Toute entrée en relation est examinée, agréée par un comité ad hoc avant d’étre validée par la Direction.

L’évaluation est au minimum annuelle et prend en compte plusieurs critéres liés en premier lieu a la
qualité de I'exécution (prix d’exécution, délais de traitement, bon dénouement des opérations...) et ala
pertinence des prestations de recherche (analyses financiere, technique et économique, bien-fondé des
recommandations...).

Information relative aux modalités de calcul du risque global
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de 'engagement.

Evénements intervenus au cours de la période
12/11/2024 Création de part : La création d'une part | (code Isin : FR001400SU65

12/11/2024 Mise a jour de la trame : La mise a jour de |'adresse du siége social de votre société

12/11/2024 Caractéristiques de gestion : La modification de la fourchette d'exposition aux actions de
petites et moyennes capitalisation, au niveau des seuils de capitalisation

12/11/2024 Frais : La modification du tableau des frais facturés aux fonds, sans entrainer
d'augmentation de frais selon la société de gestion, au niveau des frais liés aux commissions de
mouvements sur les titres négociables a court terme et les OPC Etrangers.

12/05/2025 Caractéristiques de gestion : I'ajout des informations relatifs a l'inscription de l'indice sur le
registre des administrateurs et des indices de référence tenu par 'ESMA

12/05/2025 Caractéristiques de gestion : La mise a jour de la stratégie d'investissement

12/05/2025 Frais : La modification des frais de fonctionnement et autres services, auparavant de 0 %,
désormais de 0,15%

12/05/2025 Frais : La modification de la répartition des commissions de mouvement, auparavant de
75% pour la société de gestion, 25% pour le dépositaire , désormais 100% dépositaire
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Adresse postale :
T5A 20303
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TIEPOLO AMERIQUE

Fonds Commun de Placement

Société de Gestion :
Financiére Tiepolo

48 avenue Victor Hugo
75116 Paris

Rapport du Commissaire aux Comptes sur les comptes
annuels

Exercice clos le 30 juin 2025

Aux porteurs de parts du FCP TIEPOLO AMERIQUE ,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons
effectué I'audit des comptes annuels de I'organisme de placement collectif TIEPOLO
AMERIQUE constitué sous forme de fonds commun de placement (FCP) relatifs a I’'exercice
clos le 30 juin 2025, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I’'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du FCP, a la fin de cet
exercice.

Fondement de I'opinion sur les comptes annuels

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels » du
présent rapport.

Société par actions simplifiée au capital de 2 188 160 €

Saciété d'Expertise Comptable inscrite au Tableau de 'Ordre de Paris Ile-de-France
Société de Commissariat aux Comptes inscrite 2 la Compagnie Régionale de Versailles
572 028 041 RCS Nanterre

TVA:FR02 572 028 041

Une entité du réseau Deloitte



Deloitte.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d'indépendance prévues
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux
comptes, sur la période du 29 juin 2024 a la date d’émission de notre rapport.

Observation

Sans remettre en cause |'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les
conséquences du changement de méthode comptable exposées dans I'annexe aux comptes
annuels.

Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations
les plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel,
ont porté sur le caractére approprié des principes comptables appliqués, sur le caractére
raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des
comptes.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels
pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous
n‘exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et
réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion établi par la société
de gestion.

Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image
fidéle conformément aux régles et principes comptables francais ainsi que de mettre en
place le contrdle interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes annuels ne
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la société de gestion d’évaluer la
capacité du FCP a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas
échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider le FCP ou de
cesser son activité.

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion.
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Deloitte.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes
annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir
I'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas
d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes
d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative.
Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification
des comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre FCP.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout
au long de cet audit. En outre:

e il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et
met en ceuvre des procédures d'audit face a ces risques, et recueille des éléments
qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-
détection d’'une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui
d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du controle interne ;

e il prend connaissance du contréle interne pertinent pour I'audit afin de définir des
procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur l'efficacité du contrdle interne ;

e il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la société de gestion, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes annuels;

e il apprécie le caractére approprié de I'application par la société de gestion de la
convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés,
I’'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité du FCP a poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de
son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S'il conclut a I'existence d’une
incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si
ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refus de certifier;
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Deloitte.

e il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes
annuels reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniere a en donner
une image fidele.

Paris La Défense, le 29 septembre 2025

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Stéphane COLLAS
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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)’ 78 962 464,73
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 78 962 464,73
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00
Obligations convertibles en actions (B)’ 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)" 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 équivalents d’autres Etats membres de 'Union européenne 0,00
Autres OPC et fonds d’investissements 0,00
Dépobts (F) 0,00
Instruments financiers a terme (G) 0,00
Opérations temporaires sur titres (H) 0,00
Créances représentatives de titres financiers regus en pension 0,00
Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00
Créances représentatives de titres financiers prétés 0,00
Titres financiers empruntés 0,00
Titres financiers donnés en pension 0,00
Autres opérations temporaires 0,00
Préts (l) 0,00
Autres actifs éligibles (J) 0,00
Sous-total actifs éligibles|=(A+B+C+D+E+F+G+H+1+J) 78 962 464,73
Créances et comptes d’ajustement actifs 540 853,91
Comptes financiers 4 631 235,50
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II' 5172 089,41
Total Actif | + I 84 134 554,14

(1) Les autres actifs sont les actifs autres que les actifs éligibles tels que définis par le réglement ou les statuts de TOPC a capital variable qui
sont nécessaires a leur fonctionnement.
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Bilan passif au 30/06/2025 en EUR

30/06/2025 28/06/2024
Capitaux propres :

Capital 83 728 030,78

Report a nouveau sur revenu net 0,00

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

Résultat net de I'exercice 95 560,23

Capitaux propres | 83 823 591,01
Passifs éligibles :

Instruments financiers (A) 0,00
Opérations de cession sur instruments financiers 0,00
Opérations temporaires sur titres financiers 0,00

Instruments financiers a terme (B) 0,00

Emprunts 0,00

Autres passifs éligibles (C) 0,00
Sous-total passifs éligibles lll=A+B +C 0,00
Autres passifs :

Dettes et comptes d’ajustement passifs 310 963,13

Concours bancaires 0,00

Sous-total autres passifs IV 310 963,13
Total Passifs : | + Il + IV 84 134 554,14
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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 financiéres
Produits sur actions 616 361,23
Produits sur obligations 0,00
Produits sur titres de créance 0,00
Produits sur des parts d’'OPC * 0,00
Produits sur instruments financiers a terme 0,00
Produits sur opérations temporaires sur titres 0,00
Produits sur préts et créances 0,00
Produits sur autres actifs et passifs éligibles 0,00
Autres produits financiers 0,00
Sous-total Produits sur opérations financiéres 616 361,23
Charges sur opérations financiéres
Charges sur opérations financieres 0,00
Charges sur instruments financiers a 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 financieres 0,00
Sous-total charges sur opérations financiéres 0,00
Total Revenus financiers nets (A) 616 361,23
Autres produits :
Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de FOPC 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 -1 259 144,62
Frais d’audit, d’études des fonds de capital investissement 0,00
Impots et taxes 0,00
Autres charges 0,00
Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -1 259 144,62
Sous total revenus nets avant compte de régularisationC=A +B -642 783,39
Régularisation des revenus nets de I’exercice (D) -104 821,47
Revenus nets|=C + D -747 604,86
Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :
Plus et moins-values réalisées 1896 152,14
Frais de transactions externes et frais de cession -276 701,73
Frais de recherche 0,00
Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs 0,00
Indemnités d’assurance percues 0,00
Versements en garantie de capital ou de performance recus 0,00
Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de 1619 450,41
régularisations E
Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F 883 346,81
Plus ou moins-values réalisées nettes l=E + F 2 502 797,22
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 -1 574 901,27
éligibles
Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -68 966,23
Versements en garantie de capital ou de performance a recevoir 0,00
Quote-part des plus-values latentes a restituer aux assureurs 0,00
Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de -1 643 867,50
régularisations G
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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 -15 764,63
Plus ou moins-values latentes nettes lll= G + H -1 659 632,13
Acomptes :

Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice J 0,00

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice K 0,00
Total acomptes versés au titre de I’exercice IV=J + K 0,00
Résultat net=1+11+1ll - IV 95 560,23

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu étre retraités en fonction des revenus sous-

jacents.
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Stratégie et profil de gestion

Cet OPCVM a pour objectif de gestion de maximiser la performance par le biais d'une gestion discrétionnaire sans
référence a un indice. Dans ce cadre, le gérant n'est donc pas astreint a répliquer ou suivre les performances d'un
indice mais a rechercher une performance par une allocation discrétionnaire dans les trois classes d'actifs : action,
titres de créance et instruments du marché monétaire. Il n'y a pas d'indicateur de référence compte tenu de I'objectif
de gestion. Cependant, il sera tenu compte d’'une comparaison avec l'indice S&P 500 (converti en euros) a posteriori

Le prospectus de 'OPC décrit de maniére compléte et précise ses caractéristiques
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Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices

Nombre de parts
Valeur liquidative unitaire

Distribution unitaire sur
revenu net (y compris les
acomptes)

Distribution unitaire sur
plus et moins-values
réalisées nettes (y
compris les acomptes)
Crédit d'imp6t unitaire
transféré au porteur
(personnes physiques)

Capitalisation unitaire

4 955 552,2031
16,30
0,00

0,00

0,000

0,36

3 951 377,2051
16,22
0,00

0,00

1680 531,1812
13,63
0,00

0,00

0,00

2,15

120 845,0000
120,01
0,00

0,00

0,00

0,00

Exprimé en Euro 30/06/2025 28/06/2024 30/06/2023 30/06/2022 30/06/2021
Actif net total 83 823 591,01 64 121 020,03 22 916 799,52 14 503 094,58 16 813 864,18
PART C
Actif net 80 790 556,72 64 121 020,03 22 916 799,52 14 503 094,58 16 813 864,18

119 192,0000
141,06
0,00

0,00

0,00

0,00

PART |

Actif net

Nombre de parts

Valeur liquidative unitaire
Distribution unitaire sur
revenu net (y compris les
acomptes)

Distribution unitaire sur
plus et moins-values
réalisées nettes (y
compris les acomptes)
Crédit d'imp6t unitaire
transféré au porteur
(personnes physiques)

Capitalisation unitaire

3 033 034,29
3315,1148
914,91

0,00

0,00

0,000

-15,55
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels sont présentés pour la premiére fois sous la forme prévue par le reglement ANC
n° 2020-07 modifié par le réglement ANC 2022-03.

1. Changements de méthodes comptables y compris de présentation en rapport avec I'application du
nouveau réglement comptable relatif aux comptes annuels des organismes de placement collectif a
capital variable (Reéglement ANC 2020- 07 modifié)

Ce nouveau réglement impose des changements de méthodes comptables dont des modifications de
présentation des comptes annuels. La comparabilité avec les comptes de I'exercice précédent ne peut
donc étre réalisée.

Ainsi, conformément au 2éme alinéa de l'article 3 du Réglement ANC 2020-07, les états financiers ne
présentent pas les données de I'exercice précédent ; les états financiers N-1 sont intégrés dans
lannexe.

Les changements de présentation portent essentiellement sur :

- la structure du bilan qui est désormais présentée par types d’actifs et de passifs éligibles, incluant les
préts 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 I'option de comptabilisation des frais inclus au prix de revient (sans effet rétroactif
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 modele : OPCVM / FIA /
Autres ;

- la comptabilisation des engagements sur changes a terme qui n’est plus faite au niveau du bilan mais
au niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes a terme couvrant une part spécifique ;

- I'ajout d’informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés ;

- la présentation de l'inventaire qui distingue désormais les actifs et passifs éligibles et les instruments
financiers a terme ;

- 'adoption d’'un modele de présentation unique pour tous les types d'OPC ;

- la suppression de I'agrégation des comptes pour les fonds a compartiments.

2. Régles et méthodes comptables appliquées au cours de I'exercice

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant)
- image fidéle, comparabilité, continuité de I'activité,

- régularité, sinceérité,

- prudence,
- permanence des méthodes d'un exercice a l'autre.

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
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Comptabilisation des revenus

Le mode de comptabilisation retenu pour I'enregistrement des produits des titres a 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 C :
Pour les revenus : capitalisation totale

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale

Part | :
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 I'OPC.

Frais de gestion fixes (taux maximum)

Frais de gestion fixes Assiette

C FRO0007033295 1,65 % TTC Taux maximum Actif net
dont frais de gestion financiere : 1,5 % TTC taux maximum | hors OPC
dont frais de fonctionnement et autres services : 0,15 %
TTC maximum

| FRO01400SU65 |1 % TTC maximum Actif net
dont frais de gestion financiere : 0,85 % TTC maximum hors OPC

dont frais de fonctionnement et autres services : 0,15 % | gérés par
TTC maximum DTG

Frais de gestion indirects (sur OPC)

Frais de gestion indirects

C FR0007033295 | Non significatif
I FR001400SU65 | Non significatif
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Commission de surperformance

Part FR0007033295 C

10% de la performance au-dela d’une performance nette de frais fixes de gestion de 5% I'an.

A partir du 01/07/2022, une période de rattrapage des éventuelles sous-performances passées sera
appliquée sur une période d’observation extensible de 1 a 5 ans.

La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée.

Elle est calculée sur la base d'un actif net de tous colts avant frais de gestion variables.

Le supplément de performance auquel s’applique le taux de 10% TTC représente la différence entre :

le niveau de valeur liquidative de 'OPC avant prise en compte de la provision de commission de
surperformance et

la valeur d'un actif de référence ayant réalisé une performance de 5 % l'an et enregistrant les mémes
variations liées aux souscriptions/rachats que 'OPC.

La progression de la valeur liquidative de la part de TOPC est comparée a une hausse annuelle de 5%, en
linéaire, prorata temporis. (aprés imputation des frais fixes de gestion).

Elle est égale a 10% TTC au-dela d’une performance annuelle et positive de 5% aprés imputation des frais
de gestion fixes.

A compter de I'exercice du fonds ouvert le 01/07/2022, toute sous-performance du fonds est compensée
avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles. A cette fin, une période
d’observation extensible de 1 a 5 ans glissants est mise en place, avec une remise a zéro du calcul a
chaque prélévement de la commission de surperformance.

(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 dans la limite des provisions disponibles.

(5) La commission de surperformance sur les rachats effectués en cours d’exercice est définitivement
acquise a la société de gestion.

(6) En cas de surperformance sur la période d’observation, la commission est payable sur la derniére
valeur liquidative de I'exercice.

(7) Elle est potentiellement acquise pour la premiére fois a la société de gestion au 30/06/2023 a
lissue de la valeur liquidative du 30/06/2023 selon ces modalités.

Part FR001400SU65 |

10% de la performance au-dela d’'une performance nette de frais fixes de gestion de 5% I'an.

A partir du 01/07/2022, une période de rattrapage des éventuelles sous-performances passées sera
appliquée sur une période d'observation extensible de 1 a 5 ans.(2)

La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée.

Elle est calculée sur la base d'un actif net de tous codts avant frais de gestion variables.

Le supplément de performance auquel s’applique le taux de 10% TTC représente la différence entre :

le niveau de valeur liquidative de 'OPC avant prise en compte de la provision de commission de
surperformance et
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la valeur d’'un actif de référence ayant réalisé une performance de 5 % l'an et enregistrant les mémes
variations liées aux souscriptions/rachats que 'OPC.

La progression de la valeur liquidative de la part de TOPC est comparée a une hausse annuelle de 5%, en
linéaire, prorata temporis. (aprés imputation des frais fixes de gestion).

Elle est égale a 10% TTC au-dela d’une performance annuelle et positive de 5% aprés imputation des frais
de gestion fixes.

A compter de I'exercice du fonds ouvert le 01/07/2022, toute sous-performance du fonds est compensée
avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles. A cette fin, une période
d’observation extensible de 1 a 5 ans glissants est mise en place, avec une remise a zéro du calcul a
chaque prélévement de la commission de surperformance.

(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 dans la limite des provisions disponibles.

(5) La commission de surperformance sur les rachats effectués en cours d’exercice est définitivement
acquise a la société de gestion.

(6) En cas de surperformance sur la période d’observation, la commission est payable sur la derniére
valeur liquidative de I'exercice.

(7) Elle est potentiellement acquise pour la premiére fois a la société de gestion au 30/06/2023 a
lissue de la valeur liquidative du 30/06/2023 selon ces modalités.

La commission de surperformance de la part | sera acquise a la société de gestion pour la premiére fois
au 30/06/2026.
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Le tableau ci-dessous énonce ces principes sur des hypothéses de performances présentées
a titre d'exemple, sur une durée de 19 ans :

Sur/ Sous performance Paiement de la commission

Sous performance a

Netie* compenser |'année suivante de surperformance

ANNEE 1 5% 0% oul

ANMEE 2 0% 0% NON
ANMNEE 3 -5% -5% NON
ANMEE 4 3% -2% NON
ANMEE 5 2% 0% NON
ANMEE 6 5% 0% oul

ANNEE 7 5% 0% oul

ANMNEE 8 -10% -10% NON
ANMEE 9 2% -8% NON
ANMNEE 10 2% -6% NON
ANNEE 11 2% -4% NON
ANMNEE 12 0% 0%** NON
ANMNEE 13 2% 0% oul

ANMEE 14 -6% 6% NON
ANMNEE 15 2% -4% NON
ANMEE 16 2% -2% NON
ANNEE 17 -4% -6% NON
ANMNEE 18 0% -4 %% NON
ANMEE 19 5% 0% oul

Notes relatives a I'exemple :

*La sur/sous performance nette se définit ici comme étant la performance du fonds au-dela/en-
deca du taux de référence.

**La sous-performance de I'année 12 a reporter a I'année suivante (ANNEE 13) est de 0 % (et
non de -4 %) car la sous-performance résiduelle de 'année 8 qui n'a pas encore été compen-
sée (-4 %) n'est plus pertinente dans la mesure ot |la période de cing ans est écoulée (la sous-
performance de I'année 8 est compensée jusqu’a I'année 12).

***La sous-performance de I'année 18 a reporter a 'année suivante (ANNEE 19) est de -4 %
(et non de -6 %) car la sous-performance résiduelle de I'année 14 qui n'a pas encore été com-
pensée (-2 %) n'est plus pertinente dans la mesure ol la période de cing ans est écoulée (la
sous-performance de I'année 14 est compensée jusqu’a I'année 18)

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 SUPPORTES PAR
L'OPC ». Les frais de gestion sont calculés sur I'actif net moyen a chaque valeur liquidative et couvrent
les frais de la gestion financiére, administrative, la valorisation, le colt du dépositaire, les honoraires
des commissaires aux comptes... lls 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 qu’aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant, soit de la vente ou du
remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans 'OPC, sont prélevés sur lesdits
avoirs et viennent en déduction des liquidités.

Clé de répartition (en %)

Commissions de mouvement SDG Dépositaire Autres

prestataires

minimum : 15€ France — Belgique — Pays Bas minimum : 100
30€ Autres Pays

Forfait — Futures : 1,50€/lot

Titres négociables a court terme : Forfait : 25€ France —
RGV Forfait : 55€ Etranger — Cedel

OPC:

Forfait = France/Euroclear : 10€ - Etranger : 10€ Off shore
1 150€

Montant de la transactions

Méthode de valorisation
Lors de chaque valorisation, les actifs de TOPCVM, du FIA sont évalués selon les principes suivants :

Actions et titres assimilés cotés (valeurs frangaises et étrangeres) :
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 frangaises et étrangéres) 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.

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
parametres réels de marché. Selon les sources disponibles, I'évaluation pourra étre effectuée par
différentes méthodes comme :
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- la cotation d'un contributeur,
- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs,

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

- etc.

Titres d’OPCVM, de FIA ou de fond d’investissement en portefeuille :
Evaluation sur la base de la derniére valeur liquidative connue.

Parts d’organismes de Titrisation :
Evaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés
européens.

Acquisitions temporaires de titres :
* Pensions livrées a I'achat : Valorisation contractuelle. Pas de pension d’une durée supérieure a 3 mois.

* Rémérés a I'achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec
suffisamment de certitude.

* Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante a la
valeur de marché des titres concernés.

Cessions temporaires de titres :

* Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché,
les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues a la valeur fixée dans le
contrat.

* Préts de titres : Valorisation des titres prétés au cours de bourse de la valeur sous-jacente. Les titres
sont récupérés par TOPCVM, FIA a lissue du contrat de prét.

Valeurs mobiliéres 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 a 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 :

Pour les TCN faisant I'objet de cotation réguliére : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux
constatés chaque jour sur le marché.

Pour les titres sans cotation réguliére ou réaliste : application d’'une méthode actuarielle avec utilisation
du taux de rendement d’'une courbe de taux de référence corrigé d’'une marge représentative des
caractéristiques intrinséques de I'émetteur (spread de crédit ou autre).

Contrats a terme fermes :
Les cours de marché retenus pour la valorisation des contrats a terme fermes sont en adéquation avec
ceux des titres sous-jacents. llIs varient en fonction de la Place de cotation des contrats :

- Contrats a terme fermes cotés sur des Places européennes : Dernier cours du jour ou cours de
compensation du jour.
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- Contrats a 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 méme 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) :
* Les swaps d’une durée de vie inférieure a 3 mois sont valorisés de maniére linéaire.

* Les swaps d’'une durée de vie supérieure a 3 mois sont valorisés au prix du marché.

» L’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion
réalise de maniére indépendante un contrdle de cette évaluation.

* Lorsque le contrat de swap est adossé a des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux
éléments sont évalués globalement.

Contrats de change a terme :

Il s’agit d’opérations de couverture de valeurs mobiliéres en portefeuille libellées dans une devise autre
que celle de la comptabilité de TOPCVM, du FIA par un emprunt de devise dans la méme monnaie pour
le méme montant. Les opérations a terme de devise sont valorisées d'aprés la courbe des taux
préteurs/emprunteurs de la devise.

Méthode d’évaluation des engagements hors bilan

* Les engagements sur contrats a terme fermes sont déterminés a la valeur de marché. Elle est égale
au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. Les engagements sur
contrats d'échange de gré a gré sont présentés a leur valeur nominale ou en l'absence de valeur
nominale, pour un montant équivalent.

* Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de I'équivalent sous-
jacent de I'option. Cette traduction consiste a multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte
d’'un modéle mathématique (de type Black-Scholes) dont les parametres sont : le cours du sous-jacent,
la durée a I'échéance, le taux d’intérét court terme, le prix d’exercice de I'option et la volatilité du sous-
jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l'opération, et non au
sens du contrat.

* Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués a leur valeur nominale en
hors-bilan.

* Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan.

Description des garanties regcues ou données

Garantie regue :
Néant
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Garantie donnée :

Dans le cadre de la réalisation des transactions sur instruments financiers dérivés de gré a gré, le fonds
peut recevoir les actifs financiers considérés comme des garanties et ayant pour but de réduire son
exposition au risque de contrepartie.

Les garanties financiéres recues seront essentiellement constituées en espéces ou en titres financiers
pour les transactions sur instruments financiers dérivés de gré a gré.

Ces garanties sont données sous forme d’espéces ou d'obligations émises ou garanties par les Etats
membres de I'OCDE ou par leurs collectivités publiques territoriales ou par des institutions et
organismes supranationaux a caractére communautaire, régional ou mondial.

Toute garantie financiére recue respectera les principes suivants :

- Liquidité : Toute garantie financiére en titres doit étre trés liquide et pouvoir se négocier rapidement
sur un marché réglementé a prix transparent.

- Cessibilité : Les garanties financiéres sont cessibles a tout moment.

- Evaluation : Les garanties financiéres regues font l'objet d’'une évaluation quotidienne au prix du
marché ou selon un modeéle de pricing. Une politique de décote prudente sera appliquée sur les titres
pouvant afficher une volatilité non négligeable ou en fonction de la qualité de crédit.

- Qualité de crédit des émetteurs : Les garanties financiéres sont de haute qualité de crédit selon
l'analyse de la société de gestion.

Placement de garanties regues en espéces : Elles sont, soit placées en dépdts auprés d’entités éligibles,
soit investies en obligations d’Etat de haute qualité de crédit (notation respectant les critéres des
OPCVM/FIA « monétaires court terme »), soit investies en OPCVM/FIA « monétaires a court terme »,
soit utilisées aux fins de transactions de prise en pension conclues avec un établissement de crédit,

- Corrélation : les garanties sont émises par une entité indépendante de la contrepartie.
- Diversification : L’'exposition a un émetteur donné ne dépasse pas 20% de I'actif net.

- Conservation : Les garanties financiéres regues sont placées auprés du Dépositaire ou par un de ses
agents ou tiers sous son conirble ou de tout dépositaire tiers faisant I'objet d'une surveillance
prudentielle et qui n'a aucun lien avec le fournisseur des garanties financieres.

- Interdiction de réutilisation : Les garanties financiéres autres qu’en espéces ne peuvent étre ni
vendues, ni réinvesties, ni remises en garantie.
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Compléments d’information concernant le contenu de I'annexe

Annexe :
1. Concernant le tableau d’Exposition directe aux marchés de crédit :

Les notations financiéres de 2 agences sont utilisées pour déterminer la qualité de I'investissement.
La notation peut s’appliquer a un émetteur et/ou a un titre.

Il existe deux types de rating : la note long terme (plus d’un an), plus détaillée, et la note court terme
La régle appliquée consiste a retenir

- En priorité, la note du titre si elle existe

- Ensuite, la note long terme de I'émetteur

- En dernier lieu, la note court terme

2. Concernant le tableau d’Inventaire des actifs et passifs :

Le secteur d’activité est renseigné selon la classification Industry Classification Benchmark avec la
typologie Sous-secteur.

3. Les états financiers de I'exercice précédent figurent en derniéres pages de ce document.
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Evolution des capitaux propres

30/06/2025 28/06/2024
Capitaux propres début d'exercice 64 121 020,03
Flux de I'exercice :
Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise a 'OPC) 32739 788,03
Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise a 'OPC) -12 370 016,57
Revenus nets de I'exercice avant comptes de régularisation -642 783,39
Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 1619 450,41
Variation des Plus ou moins-values latentes avant compte de régularisation -1 643 867,50
Distribution de I'exercice antérieur sur revenus nets 0,00
Distribution de I'exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00
Acomptes versés au cours de I'exercice sur revenus nets 0,00
Acomptes versés au cours de I'exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes 0,00
Autres éléments 0,00
Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 83 823 591,01
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Annexes des comptes annuels

Nombre de titres émis ou rachetés :

En parts

En montant

PART C

Parts souscrites durant I'exercice
Parts rachetés durant I'exercice

Solde net des souscriptions/rachats

1723 690,0936
-719 515,0956
1004 174,9980

29 359 877,69
-12 268 682,88
17 091 194,81

PART |

Parts souscrites durant I'exercice 3414,7564 3379 910,34

Parts rachetés durant I'exercice -99,6416 -101 333,69

Solde net des souscriptions/rachats 3 315,1148 3278 576,65
Commissions de souscription et/ou rachat :

En montant

PART C

Commissions de souscription acquises 0,00

Commissions de rachat acquises 0,00

Total des commissions acquises 0,00

PART |

Commissions de souscription acquises 0,00

Commissions de rachat acquises 0,00

Total des commissions acquises 0,00
TIEPOLO AMERIQUE 30/06/2025
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Annexes des comptes annuels

Ventilation de I'actif net par nature de parts

Affectation des . . Valeur
Code ISaI: de la Libellé de la part sommes Dtle;nsae";ie Actif n?élji;)la part Nombre de parts liquidative
P distribuables P (EUR)
FR0007033295 |PART C Capitalisable EUR 80 790 556,72 4 955 552,2031 16,30
FR001400SU65 | PART I Capitalisable EUR 3033 034,29 3315,1148 914,91
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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)

Ventilation des expositions significatives par pays

Exposition .
+/- Etats-Unis Suisse
+- +/-
exprimés en milliers d'Euro
Actif
Actions et valeurs 78 962,46 78 445,94 516,52 0,00 0,00 0,00
assimilées
Opérations temporaires 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
sur titres
Passif
Opérations de cession 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
sur instruments
financiers
Opérations temporaires 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
sur titres
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 0,00 NA NA NA NA NA
financiers
Total 78 962,46 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 I'exposition

Exposition Décomposition de I'exposition par maturité Decomposﬂéer\tap:r niveau de
+/-
exprimés en milliers d'Euro <=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)

Ventilation des expositions par type de taux
Exposition
" Taux variable . . Autre ou sans
Taux fixe s Taux indexé .
+/- +- ou révisable +- contrepartie de taux
. o ' +/- +/-
exprimés en milliers d'Euro

Actif

Dépéts 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 4 631,24 0,00 0,00 0,00 4 631,24
Passif

Opérations de cession sur 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

instruments financiers

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 4 631,24
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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) — ventilation par maturité

[0 - 3 mois] 13 - 6 mois] |]6 mois -1 an]| ]1-3 ans] 13 - 5 ans] 15 -10 ans] >10 ans
exprimés en +/- +- +- +- +/- +/- +/-
milliers d'Euro
Actif
Dépbts 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 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
créances
Opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
temporaires
sur titres
Comptes 4 631,24 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
financiers
Passif
Opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
de cession
sur
instruments
financiers
Opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
temporaires
sur titres
Comptes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
financiers
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 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
instruments
Total 4 631,24 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

usbD Autres devises
. - ’ +/- +/-
exprimés en milliers d'Euro
Actif
Dépots 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Actions et valeurs assimilées 78 962,46 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 529,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Comptes financiers 3 649,38 0,00 0,00 0,00 0,00
Passif
Opérations de cession sur 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
instruments financiers
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dettes -170,77 0,00 0,00 0,00 0,00
Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hors-bilan
Devises a recevoir 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Devises a 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 82 970,08 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

Invest. Grade Non Invest. Grade Non notés
exprimés en milliers d'Euro +/- +/- +/-
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

Valeur actuelle
constitutive d’une

Valeur actuelle
constitutive d’une

exprimés en milliers d'Euro créance dette

Opérations figurant a I’actif du bilan

Dépots 0,00
Instruments financiers a terme non compensés 0,00
Créances représentatives de titres financiers regus en pension 0,00
Créances représentatives de titres donnés en garantie 0,00
Créances représentatives de titres financiers prétés 0,00
Titres financiers empruntés 0,00
Titres regus en garantie 0,00
Titres financiers donnés en pension 0,00
Créances

Collatéral espéces 0,00

Dépot de garantie espéces versé 0,00

Opérations figurant au passif du bilan
Dettes représentatives de titres donnés en pension
Instruments financiers a terme non compensés
Dettes

Collatéral espéces

0,00
0,00

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 détient moins de 10 % de son actif net dans d’autres OPC
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Annexes des comptes annuels
Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat

Créances et dettes — ventilation par nature

30/06/2025
Créances
Souscriptions a recevoir 0,00
Souscriptions a titre réductible 0,00
Coupons a recevoir 24 876,86
Ventes a réglement différé 515 977,05
Obligations amorties 0,00
Dépots de garantie 0,00
Frais de gestion 0,00
Autres créditeurs divers 0,00
Total des créances 540 853,91
Dettes
Souscriptions a payer 0,00
Rachats a payer 0,00
Achats a réglement différé -195 521,20
Frais de gestion -115 441,93
Dépbéts de garantie 0,00
Autres débiteurs divers 0,00
Total des dettes -310 963,13
Total des créances et dettes 229 890,78
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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 C 30/06/2025

Frais fixes 1189 891,01
Frais fixes en % actuel 1,52
Frais variables 52 954,37
Frais variables en % actuel 0,07
Rétrocession de frais de gestion 0,00
PART I 30/06/2025

Frais fixes 16 128,44
Frais fixes en % actuel 0,87
Frais variables 170,80
Frais variables en % actuel 0,01
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 regus et donnés

Autres engagements (par nature de produit) 30/06/2025
Garanties regues 0,00
Dont instruments financiers regus en garantie et non inscrits au bilan 0,00
Garanties données 0,00
Dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine 0,00
Engagements de financement regus 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 a réméré

0,00
Titres pris en pension livrée 0,00
Titres empruntés 0,00
Titres regus en garantie 0,00
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Annexes des comptes annuels

Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat

Instruments d’entités liées

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 -747 604,86
Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice (*) 0,00
Revenus de I’exercice a affecter (**) -747 604,86
Report a nouveau 0,00
Sommes distribuables au titre du revenu net -747 604,86
PART C

Affectation :

Distribution 0,00
Report a nouveau du revenu de I'exercice 0,00
Capitalisation -746 913,95
Total -746 913,95
* Information relative aux acomptes versés

Montant unitaire 0,00
Crédits d'imp0ts totaux 0,00
Crédits d'imp6bts unitaires 0,000
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d’actions ou parts

Distribution unitaire restant a verser aprés réglement des acomptes

Crédits d'imp6t attaché a la distribution du revenu 0,00
PART |

Affectation :

Distribution 0,00
Report a nouveau du revenu de I'exercice 0,00
Capitalisation -690,91
Total -690,91
* Information relative aux acomptes versés

Montant unitaire 0,00
Crédits d’'imp6ts totaux 0,00
Crédits d'imp6ts unitaires 0,000
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d’actions ou parts

Distribution unitaire restant a verser aprés reglement des acomptes

Crédits d'imp6t attaché a 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 plus et moins-values réalisées nettes

gf;?ic;t:;;o:eotlfesssommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 30/06/2025 28/06/2024
Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice 2 502 797,22
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de I'exercice (*) 0,00
Plus ou moins-values réalisées nettes a affecter 2502 797,22
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0,00
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 2502 797,22
PART C

Affectation:

Distribution 0,00
Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00
Capitalisation 2553 701,10
Total 2553701,10
* Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés 0,00
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d’actions ou parts

Distribution unitaire restant a verser aprés reglement des acomptes

PART |

Affectation:

Distribution 0,00
Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0,00
Capitalisation -50 903,88
Total -50 903,88
* Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés 0,00
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d’actions ou parts

Distribution unitaire restant a verser aprés réglement 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 78 962 464,73| 94,20
Qc;t;:;isttévzll?:;s;iar:,;émllees négociées sur un marché 78 962 464,73| 94,20
Assurance - Non vie 1173 509,64 1,40
CHUBB LTD UsD 2100 516 522,63 0,62
PROGRESSIVE uUsD 2900 656 987,01 0,78
Banques 1722 871,21 2,06
JPMORGAN CHASE UsD 7 000 1722871,21 2,06
Chimie 1892 015,45 2,26
LINDE PLC USD 4750 1892 015,45 2,26
Distributeurs 11 164 265,21 13,32
AMAZON COM uUsD 20 000 3725104,00 4,44
COSTCO WHOLESALE USD 2 550 2143 091,09 2,56
HOME DEPOT uUsD 4200 1307 316,41 1,56
LOWE S uUsD 2900 546 245,86 0,65
TJX COS USD 17 000 1782 265,05 2,13
WALMART uUsD 20 000 1660 242,80 1,98
Electricité 589 353,93 0,70
NEXTERA ENERGY USD 10 000 589 353,93 0,70
Energie non renouvelable 1891 744,63 2,26
BAKER HUGHES CL.A uUsD 20 900 680 283,56 0,81
CHEVRON uUsD 6 000 729 382,80 0,87
SLB USD 16 800 482 078,27 0,58
Equipement électronique et électrique 553 678,58 0,66
LAM RESEARCH CORP uUsD 6 700 553 678,58 0,66
Equipements de télécommunications 1693 201,46 2,02
CISCO SYSTEMS USsD 17 900 1 054 335,68 1,26
L3HARRIS TECHNOLOGIES uUsD 3 000 638 865,78 0,76
Fournisseurs de services de télécommunications 5221 470,09 6,23
AMERICAN TOWER USsD 2 500 469 097,55 0,56
ATANDT uUsD 34 000 835 351,05 1,00
CHARTER COMMUNICATIONS CL.A USsD 1100 381 773,50 0,45
NETFLIX USsD 2220 2523 871,81 3,01
T-MOBILE US uUsD 5000 1011 376,18 1,21
Industries généralistes 1271474,66 1,52
GE VERNOVA INC USsD 1400 628 924,36 0,75
HONEYWELL INTERNATIONAL uUsD 3250 642 550,30 0,77
Instruments de placement hors actions 1076 271,33 1,28
MORGAN STANLEY USsD 9 000 1076 271,33 1,28
Logiciels et services informatiques 21025 127,76] 25,08
ADOBE UsD 2100 689 742,76 0,82
ALPHABET CL.A UsD 23 000 3441 115,54 4,11
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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
CROWDSTRIKE HOLDINGS USD 2750 1189 067,41 1,42
IBM UsD 4000 1001 035,74 1,19
INTUIT uUsD 1300 869 274,98 1,04
META PLATFORMS CLA USD 5300 3 321 060,36 3,96
MICROSOFT UsD 11 600 4 898 510,91 5,84
ORACLE uUsD 10 000 1 856 099,84 2,21
PALO ALTO NETWORKS USD 3400 590 691,91 0,71
SALESFORCE UsD 4300 995 472,45 1,19
SERVICENOW uUsD 2000 1745615,08 2,08
SNOWFLAKE INCA USD 2 250 427 440,78 0,51

Matériel équipements destinés aux TI 959374481 11,45
APPLE uUsD 15 000 2612743,02 3,12
APPLIED MATERIALS USD 4 000 621 682,66 0,74
KLA uUsD 700 532 318,53 0,64
NVIDIA CORP uUsD 38 000 5096 884,29 6,08
QUALCOMM USD 5400 730 116,31 0,87

Pharmacie/biotechnologie/Producteurs de Marijuana 6 847 381,11 8,17
ABBVIE uUsD 8 000 1260 684,27 1,50
AMGEN USD 2700 640 009,34 0,76
BRISTOL-MYERS SQUIBB ORD. uUsD 10 800 424 426,52 0,51
ELILILLY uUsD 2800 1853 029,97 2,21
GILEAD SCIENCES uUsD 6 360 598 635,88 0,72
JOHNSON AND JOHNSON USD 9 800 1270 863,40 1,52
MERCK USsD 11 900 799 731,73 0,95

Services appui a industrie 1848 111,04 2,20
AUTOMATIC DATA PROCESSING USsD 2000 523 643,77 0,62
CINTAS USsD 7 000 1324 467,27 1,58

Services aux consommateurs 807 929,37 0,96
UBER TECHNOLOGIES USsD 10 200 807 929,37 0,96

Services bancaires invest et de courtage 2 105 229,64 2,51
CME GROUP uUsD 7 000 1637 948,89 1,95
INTERCONTINENTAL EXCHANGE USsD 3 000 467 280,75 0,56

Services financiers et de crédit 5037 807,96 6,01
AMERICAN EXPRESS uUsD 3300 893 653,11 1,07
CAPITAL ONE FINANCIAL UsD 3325 600 583,24 0,72
MASTERCARD CL.A USsD 3700 1765 156,63 2,10
VISA CL.A UsSD 5900 1778 414,98 2,12

Transport industriel 1621 413,53 1,93
CATERPILLAR USsD 2 300 758 029,54 0,90
DEERE uUsD 2000 863 383,99 1,03

Voyages et Loaisirs 1825 863,32 2,18
BOOKING HOLDINGS INC UsD 210 1032 125,31 1,23
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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
MCDONALDS UsD 3200 793 738,01 0,95
Total 78 962 464,73| 94,20
TIEPOLO AMERIQUE 30/06/2025
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Annexes des comptes annuels

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des opérations a terme de devises

Libellé instrument

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition en Euro (*)

Actif

Passif

Devises a recevoir (+)

Devises a livrer (-)

Devise

Montant (*) Devise Montant (*)

Total

0,00

0,00

0,00 0,00

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

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des instruments financiers a terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Inventaire des instruments financiers a terme — actions

Instruments financiers a terme — actions

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition

Libellé instrument Quantité/Nominal 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 réglement relatif a la présentation des expositions.
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Annexes des comptes annuels

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des instruments financiers a terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Inventaire des instruments financiers a terme — taux d'intérét

Instruments financiers a terme — taux d’intéréts

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition

Libellé instrument Quantité/Nominal 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 réglement relatif a la présentation des expositions.
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Annexes des comptes annuels

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des instruments financiers a terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Inventaire des instruments financiers a terme — de change

Instruments financiers a terme — de change

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition

Libellé instrument Quantité/Nominal 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 réglement relatif a la présentation des expositions.
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Annexes des comptes annuels

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des instruments financiers a terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Inventaire des instruments financiers a terme — sur risque de crédit

Instruments financiers a terme — sur risque de crédit

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition

Libellé instrument Quantité/Nominal 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 réglement relatif a la présentation des expositions.
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Annexes des comptes annuels

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des instruments financiers a terme (Hors IFT utilisés en couverture d’une catégorie de part)

Inventaire des instruments financiers a terme — autres expositions

Instruments financiers a terme — autres expositions

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition

Libellé instrument Quantité/Nominal 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 réglement relatif a la présentation des expositions.
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Annexes des comptes annuels

Inventaire des actifs et passifs

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

Valeur actuelle présentée au

bilan Montant de I'exposition en Euro (*)
Libellé instrument Devises a recevoir (+) Devises a livrer (-) Classe de part
. . couverte
Actif Passif
Devise Montant (*) Devise Montant (*)
Total 0,00 0,00 0,00 0,00

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

Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des instruments financiers a terme utilisés en couverture d’'une catégorie de part

. . ) ' Monta_r_1t de
Libellé instrument _ lQuantité/ Nominal Valeur actuelle présentée au bilan | exgztglg;r en Cla:::vif.tgart
Actif | +-
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 réglement relatif a la présentation des expositions.
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Annexes des comptes annuels
Inventaire des actifs et passifs

Synthése de l'inventaire

Valeur actuelle présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT)

78 962 464,73

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

Total opérations a terme de devises 0,00
Total instruments financiers a terme - actions 0,00
Total instruments financiers a terme - taux 0,00
Total instruments financiers a terme - change 0,00
Total instruments financiers a terme - crédit 0,00
Total instruments financiers a terme - autres expositions 0,00
I'nvgntaire des instruments financiers a terme utilisés en couverture de parts 0,00
émises
Autres actifs (+) 5172 089,41
Autres passifs (-) -310 963,13

Total = actif net

83 823 591,01
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BILAN ACTIF

28/06/2024 30/06/2023
Immuohilisations nettes .00 0,00
Dépiits et instruments financiers 57 447 749,20 22526231 .47
Actions et valeurs assimilées 57447 749,29 22 526 23147
Négocides sur un marché réglementé oy, assimilé 57447 749,29 2252623147
Nop negoeiees sur ui marché réglementé ou assumilé 0.00 0,00
Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,000
Negociées sur un marche réglements ou assimilé 0,00 0,00
Non négociées sur un murche eletents ol assimile 0,00 0,000
Titres de eréunces 0.0 o0
Négocies sur un marche réglementé ou assimild 1,00 0,00
Titres de créntices négociablis 0,00 0,00
Aunres fires de créances 0.0 .00
Non négociés sur un marche reglemente ou assinlé 0.0 .00
Parts d'orgunismes de placement collectif 000 0,00,
OPCVM et FIA @ vocation generale destings aux non professiongels e 000 .00
Gquivalents dadres pays s '
Autres Fouds destmés & des non profesiionnels et équivitlents dautres )
R : : (LRI 100
pays Eats membres de ['Union européenne
Fonds professionnels i vocation generale et équivalents d'autres 0,00 .00
Etatd memthres de Punjon europenne o erganismes de L sations ] :
Adtres Fonds d'imvestissement professionnels et equivalems d autres
Etatd memthres de Punion européenng of organismes de titrisations non 0,00 10,00
ciles
Autres organispies non europlens 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0.00
Créunces représentatives de tires regus en pension 000 .00
Créunces roprésentatives di titres prétes 0,00 0,00
Titres empruntes 100 .60
Titres donnds e pension 0,060 10,600
AULes operulions temporaires. 100 0,00
Contraty linanciers 0,00 0.00
Opérations sur un marché réelementé i ugsimilé 000 0,00
Autres operutions 10,00 0,00
Aulres instruments financiers 0.00 0.00
Crésnees 4912 603,53 32(M,05
Opérations de chunge & terme de devises 0,00 0,00
Autres 4912 603.53 5200.05
Comptes financiers 2418 46432 602 694,97
Liguidités 2 418 464,32 602 694.97

Total de actif

o4 TT8 817,14

23 134 135.49
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BILAN PASSIF

280672024

30/06/2023

Capitaux propres
Capital
Plus ef moins-vuloes nettes antéricures non distribuées (a1
Report & nouvean (a)
Plus et oins-values nettes de Pexercice (a, b)
Résuleat de Pexercice (n. b)

Total des capitaus propres

= Mt ropresentatif di: Pactif nen

Instruments financiers

Opérations de cessinn sur instruments lnanciers

Opérations temporaires sur titres

Deties représentatives de titres donnés en pension
Dentes represeniatives de Hires empruntés
Autras operaions mnporgirds
Contrats financiers
Opérations sut un murehé reglemente ou assimile

Alltres aperations
Dettes

Opérations de change & terme de devises
Autres

Comptes lnanciers
Conpcours banciaires courants

Emprunts

39 625 530,08
0,00

0,00

5 683 568,68
-1 188 078,73
64 121 020,03

0,00
0,00
.00
000
0,00
0,00
0,00
01,00
0,00
657 797,11
0,00
657 797,11
0o
000
0,00

19294 041 88
0.0

0,00

3990 54937
=367 791,73
22916 799,52

oo
0.00
0,00
0,00
Q.00
0,00
0,00
n.0n
0,00
217 335,97
0,00
21733597
.00
000
0,00

Tuotal du passil

64 778 817,14

23 134 13549

(a) Y compris comptes de régularisations
(b) Diminués des acomptes versés au titre de Pexercice
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HORS-BILAN

28/06/2024 30/06/2023

Opérations de couverture

Friga gements sur mirchés réglementés ol assimiies

Totl Engagements sur marches téglemuentes od assimiles 000 1,000

Engagemenis de gre o gre

Total Engugements diz uré i gr@ 0.00 0,00

AUt engagemehls

Toml Autres enpagernents .02 .60
Total Opérations de converture 0,00 0,00
Autres opérations

Engagements sur marches reglementas ou pssimilés

Total Engagements sie murchés séglementas o assimilis .00 0,60

Enpugemints de pré i wré

Total Engagements de gré d gré 0,410 0,00

Aultres engagemenls

Towl Autres engapemens 0.00 0,00
Total Autres opérations 0.00 .10
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COMPTE DE RESULTAT

Frins de geston ef dolntionsaux amartissements (1V)

| 138 3165

28/06/2024 20/06/2023
Produits sur opérations linancicres
Produits sur depots et sur comptes financiers 0,00 53,73
Produits sur actions et vaileurs assimnlees 307 15944 12661276
Produits sur abligations & vileurs assimilées (1,01 0,00
Prodiits sur titres de eréances .00 0,00
Produsits sur jequisitions ef cedsions temporaires de titres (440 0,00
Prenduits sur contrats financiers 0,10 0.00
Autres produits financiess 0,00 0o
TOTAL () 7 159,44 126 666,49
Charges sur operations finnnciéres
Charges sur gequisitions et cessions temporiines de titres {1,016 0,00
Clusraes sur cottirats finunciers o0 000
Chirges sitr dettes [Thanciéres 0,00 159,72
Autres chrges (nanciores 0,00 0,00
TOTAL (11} 0,00 159,72
Résultar sur opérations fnancieres (1-10) 307 159,44 126 506,77
Autres produrs (11 (LR 0.00

427 320,14

Résultat net de Vexercice (12 214-17-1 (1 - 11 = HI-1V) ~851 151,21 =30 813,37
Reégutarisanon des revenus de 'exercice (V) =336 927,52 66 7836
Acomptes sur tésullat versds ay titre de lexercies (VI .00 0,00

Résultat (-1 + 111 -1V /- V-¥1) -1 18K 078,73 =367 791.73
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le Réglement ANC 2014-01 modifié.

Les eélements comptables sont présentés en euro, devise de la comptabilité de I'OPC.

Comptabilisation des revenus

Les comptes financiers sont enregistrés pour leur montant, majoré, le cas échéant, des intéréts courus
qui sy rattachent.

L'OPC comptabilise ses revenus selon la méthode du coupon encaisseé.

Comptabilisation des entrées et sorties en portefeuille

La complabilisalion des entrées et sorties de litres dans le portefeuille de 'OPC est effectuée frais
exclus.

Affectation des sommes distribuables

Part C:
Paur 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 'OPC.

Frais de gestion fixes (taux maximum)

Frais de gestion fixes Assiette
& FRO0D07033295 [1,5 % TTC Taux maximum Actif net
dont frais de gestion financiére : 0 % hors OPC

dont frais de fonctionnement et autres services : 0 % Les
frais administratifs externes sont pris en charge par la
société de gestion.

TIEPOLO AMERIQUE 28/06/2024 13



Frais de gestion indirects (sur OPC)

Frais de gestion indirects
C | FROO0O7033295 |2% TTC maximum de I'actif net

Commission de surperformance

Part FR0007033295 C

10% de la performance au-dela d'une performance nette de frais fixes de gestion de 5% I'an.

A partir du 01/07/2022, une période de rattrapage des éventuelles sous-performances passées sera
appliquée sur une période d'observation extensible de 1 a 5 ans.

La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée.

Elle est calculée sur la base d'un actif net de tous colts avant frais de gestion variables.

Le supplément de performance auquel s'applique le taux de 10% TTC représente la différence entre :

le niveau de valeur liquidative de 'OPC avant prise en compte de la provision de commission de
surperformance et la valeur d'un actif de référence ayant réalisé une performance de 5 % ['an et
enregistrant les mémes variations liées aux souscriptions/rachats que I'OPC.

La progression de la valeur liquidative de la part de 'OPC est comparée a une hausse annuelle de 5%, en
linéaire, prorata temporis. (aprés imputation des frais fixes de gestion).

Elle est égale a 10% TTC au-dela d'une perfermance annuelle et positive de 5% aprés imputation des frais
de gestion fixes.

A compter de I'exercice du fonds ouvert le 01/07/2022, toute sous-performance du fonds est compensée
avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles, A cette fin, une période
d'observalion extensible de 1 @ 5 ans glissants est mise en place, avec une remise & zéro du calcul a
chaque prélévement de la commission de surperformance.

(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 declenchemenl de la surperformance, une
reprise de provision est effectuée dans la limite des provisions disponibles.

(5) La commission de surperformance sur les rachats effectiiés en cours d'exercice est définitivement
acquise a la societé de gestion.

(6) En cas de surperformance sur la période d'observation, la commission est payable sur |a derniére
valeur liquidative de I'exercice.

(7) Elie est potentiellement acquise pour la premiere fois a la société de gestion au 30/06/2023 a
I'issue de la valeur liquidative du 30/06/2023 selon ces modalités.
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Le tableau ci-dessous énonce ces principes sur des hypothéses de performances présentées
a titre d'exemple, sur une durée de 19 ans :

ous performance Sous performance a ent de & commission
comp

ANNEE 1 5% 0% oul

ANNEE 2 0% 0% NON
ANNEE 3 5% -5% NON
AMNNEE 4 3% 2% NON
ANNEE 5 2% 0% NOMN
ANNEE & 5% 0% oul

ANMEE 7 5% 0% oul

ANMEE B -10% -10% NON
ANNEE 9 2% -8f% NON
ANNEE 10 2% -5% NON
ANNEE 11 2% -4% NON
ANNEE 12 0% 0% NOMN
ANNEE 13 2% T oW

ANNEE 14 5% -B% NON
ANNEE 156 2% 4% NON
ANNEE 16 2% 2% NON
ANNEE 17 4% -5% NON
ANNEE 18 0% 4% NON
ANMNEE 19 5% 0% Qaul

Notes relatives a I'exemple :

“La sur/sous performance nette se définit ici comme étant la performance du fonds au-dela/en-
deca du taux de référence.

“*La sous-performance de I'année 12 a reporter a l'année suivante (ANNEE 13) est de 0 % (et
non de -4 %) car la sous-performance résiduelle de l'année 8 qui n'a pas encore été compen-
sée (-4 %) n'est plus perfinente dans la mesure ou |a période de cing ans est écoulée (la sous-
performance de I'année 8 est compensee jusqu'a l'année 12).

***La sous-performance de 'année 18 a reporter a I'année suivante (ANNEE 19) est de -4 %
{et non de -6 %) car la sous-performance résiduelle de I'année 14 qui n'a pas encore été com-
pensée (-2 %) nm'est plus pertinente dans la mesure ou la période de cing ans est écoulée (la
sous-performance de l'année 14 est compensée jusqu’a I'année 18)

Rétrocessions

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidee
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 SUPPORTES PAR
L'OPC ». Les frais de gestion sont calculés sur |'actif net moyen a chaque valeur liquidative et couvrent
les frais de la gestion financiére, administrative, la valorisation, le codt du dépositaire, les honoraires
des commissaires aux comptes... lIs ne comprennent pas les frais de transaction.

Frais de transaction

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif
ainsi gqu'aux acquisitions de litres effectuées au moyen de sommes provenant, soil de la vente ou du
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remboursement de titres, soit des revenus des avoirs compris dans I'OPC, sont prélevés sur lesdits

avoirs et viennent en déduction des liquidités.

Cle de répartition (en %)

Commissions de mouvement SDG Dépositaire

Autres

prestataires

(2) Dépaositaire : 25%

Actions, ETF, warranlts, obligations convertibles,
obligations; certificats, droits :

0,30% TTC maximum

minimum : 15€ France — Belgique — Pays Bas minimum :
30€ Autres Pays

Instruments financiers a terme :
(1) Société de gestion

Forfait -Futures : 3€/lot

(2) Dépositaire

Forfait — Futures : 1,50€/lot

(2) Dépositaire : 100%

Titres négociables a court terme :
Forfait ; 20€ France — RGV
Forfait : 40€ Etranger — Cedel

OPC:
Ferfait = France/Euroclear : 10€ - Etranger : 40€ Off shore :
150€

(1) Société de gestion : 75% (N (2)

Méthode de valorisation

Lors de chaque valorisation, les aclifs de 'OPCVM, du FIA sont évalues selon les principes suivants ;

Actions et titres assimilés cotés (valeurs francaises et étrangeéres) :
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 francaises et étrangéres) 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.

TIEPOLO AMERIQUE 28/06/2024
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Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour.

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

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

En cas de non-cotation d'une vaieur, 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
parametres réels de marché. Selon les sources disponibles, I'évaluation pourra étre effectuée par
différentes méthodes comme :

- la cotation d'un contributeur,
- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs,

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

- efc,

Titres d’'OPCVM, de FIA ou de fond d’investissement en portefeuille :
Evaluation sur la base de la derniére valeur liquidative connue.

Parts d’organismes de Titrisation :
Evaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marcheés
européens.

Acquisitions temporaires de titres :
* Pensions livrées a 'achal : Valorisation contractuelle. Pas de pension d'une durée supérieure a 3 mois.

* Rémeérés a l'achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des litres par le vendeur est envisagé avec
suffisamment de certitude.

« Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante a la
valeur de marche des litres concernés.

Cessions temporaires de titres :

« Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché,
les dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues a la valeur fixée dans le
contrat.

* Préls de titres : Valorisation des fitres prétés au cours de bourse de la valeur sous-jacente. Les litres
sont récupérés par 'OPCVM, FIA a l'issue du contrat de prét.

Valeurs mobiliéres non cotées :
Evaluation utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et sur le rendement, en prenant en
considération les prix retenus lors de transactiens significatives récentes.

Titres de créances négociables :
Les TCN sont valorisés a |a valeur de marché.

Valeur de marche retenue :

- BTF/BTAN :

Taux de rendement actuariel ou gours du jour publié par la Banque de France.
- Autres TCN :

Pour les TCN faisant |'objet de cotation réguliere : le taux de rendement ou les cours utilisés sont ceux
constatés chaque jour sur le marché.
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Paur les titres sans cotation réguliére ou réaliste : application d'une méthode actuarielle avec utilisation
du taux de rendement d'une courbe de taux de référence corrigé d'une marge représentative des
caractéristiques Intrinséques de I'émetteur (spread de crédit ou autre).

Contrats a terme fermes :
Les cours de marché retenus pour la valorisation des contrats a terme fermes sont en adéquation avec
ceux des titres sous-jacents, lis varient en fonction de la Place de cotation des contrats :

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

- Contrats a 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 méme principe que ceux regissant 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) :
» Les swaps d'une durée de vie Inférieure a 3 mois sont valorisés de maniére linéaire.

* Les swaps d'une durée de vie supérieure a 3 mois sont valorisés au prix du marché.

« L'évaluation des swaps d'indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion
réalise de maniére indépendante un contréle de cette évaluation.

« Lorsque le contrat de swap est adossé a des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux
élémenis sont evalues globalement.

Contrats de change a terme :

Il s'agit d'opérations de couverture de valeurs mobiliéras en portefeuille libellees dans une devise autre
que celle de la comptabilité de 'OPCVM, du FIA par un emprunt de devise dans la méme monnaie pour
le méme montant. Les opérations a terme de devise sont valorisées d'aprés |la courbe des taux
préteurs/emprunteurs de la devise.

Méthode d'évaluation des engagements hors bilan

« Les engagements sur conirats a terme fermes sont déterminés a [a valeur de marché. Elle est égale
au cours de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. les engagements sur
conirats d'echange de gré a gre sont presentés & leur valeur nominale ou en l'absence de valeur
nominale, pour un montant équivalent.

* Les engagements sur ecpérations conditionnelles sont déterminés sur la base de I'équivalent sous-
jacent de l'option. Cette traduction consiste a multiplier le nombre d'options par un delta. Le delta résulte
d'un modéle mathématique (de type Black-Scholes) dont les paramétres sont : le cours du sous-jacent,
la durée a I'echéance, le taux d'interét court terme, le prix d'exercice de l'option et la volatilité du sous-
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jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économigue de'l'opération, et non au
sens du contrat.

+ Les swaps de dividende contre évolution de |la performance sont indiques a leur valeur nominale en
hors-bilan.

* Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan.

Description des garanties recues ou données

Garantie regue :
Néant

Garantie donnée :

Dans le cadre de la réalisation des transactions sur instruments financiers dérivés de gré a gré et des
opérations d'acquisilion / cession lemporaire des fitres, 'OPC peul recevoir les actifs financiers
considérés comme des garanties et ayant pour but de réduire son exposition au risque de contrepartie.

Les garanties financiéres regues seront essentiellement constituées en espéces ou en titres financiers
pour les transactions sur instruments financiers dérivés de gré a gré, et en espéces et en obligations
d'Etat éligibles pour les opérations d'acquisition/cession temporaire de fitres.

Ces garanties sont données sous forme d'especes ou d'obligations émises ou garanties par les Etats
membres de I'OCDE ou par leurs collectivités publiques terntoriales ou par des institutions et
arganismes supranationaux & caractére communautaire, rég_'ional ou mondial.

Toute garantie financiére recue respectera les principes suivants :

- Liquidité : Toute garantie financiére en titres doit &tre trés liquide et pouvoir se négocier rapidement
sur un marché réglemente a prix transparent.

- Cessibilité : Les garanties financiéres sont cessibles a tout moment.

- Evaluation : Les garanties financiéres regues font I'objet d'une évaluation quotidienne, au prix du
marché ou selon un modéle de pricing. Une politique de décote prudente sera appliguée sur les titres
pouvant afficher une volatilité non négligeable ou en fonction de la qualité de credit.

- Qualité de credit des émetieurs : Les garanties financiéres sont de haute qualité de crédit selon
I'analyse de la sociéte de gestion.

- Placement de garanties recues en espéces : Elles sont, soil placées en dépdts aupres d'entités
éligibles, soit investies en obligations d'Etat de haute qualité de credit (notation respectant les critéres
des OPCVM/FIA de type monétaire), soit investies en OPCVMIFIA de type monétaire, soit utilisées aux
fins de transactions de prise en pension conclues avec un établissement de crédit.

- Corrélation : les garanties sont émises par une entité indépendante de la contrepartie.
- Diversification : L'exposition a un emetteur donné ne dépasse pas 20% de l'actif net.

- Conservation : Les garanties financiéres regues sont placées auprés du Dépositaire ou par un de ses
agents ou tiers sous son controle ou de tout depositaire tiers faisant l'objel d'une surveillance
prudentielle et qui n'a aucun lien avec le fournisseur des garanties financiéres.

- Interdiction de réutilisation : Les garanties financiéres autres qu'en especes ne peuvent étre ni
vendues, ni reinvesties, ni remises en garantie.
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Informations complémentaires

Les frais de recherche conformément aux dispositions du Reglement général de 'AMF peuvent étre
factures a 'OPCVM, lorsque ces frais ne sont pas payés a partir des ressources propres de la societe
de gestion.
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EVOLUTION DE L'ACTIF NET

28/06/2024 3062023
Actl net en début d'exercice 22 914 799,52 14503 094,58
Souseriplions (v compris les commuissions de souseriphion sequises a 'OPC) 36819 191,90 22 78783226
Rachnts (sons déduction des commigsions de rachan acquises i 1'0PC) 2911 692,39 -6 654 443,37
Mus-values r&ilisees st dépots of instnimsits fikanciers ST52 163,78 4480 749,66

Moins-values réalisésy sur dépdis ot Instruments Ninanaers
Plus-values réulisées sur controts financiets
Meins-values réalisées sur contrats financiers
firnis de transaction
Differences de chonge
Vartation de la différence d'estimation des deplis @t instruments financiers
Différence d'estimation exercice N
Difference destimantaon exercice N-{
Variation de ln dilférance d'estimation des contrats financiers
Difference d'estimation exervice N
HMfierence diestimation exereice N-|
Distribution de Uexercice untereur sur plus et moims-vilues tettey
Distribution de 'exercice anterieur sur resultar
Resultar net de exercice avant compte de regularsanon
Acomptels) versets)an cours de Uexercice sur plas of moms-vilues nettes
Acomptels) versets) au vours de Vexercice sur résultaf
Autres &léments

Actifl net en fin d'exercice

-1 763 104,02
0.0

0.00

145 495,54
33 25043
4271 §55.56
fi 412 65,00
20454044
0,00

o0

0,00

0,00

X1V

K51 15120
0.00

0.00

0,00

64 121 020,03

-1 380 %32 68
0,00

0.00

<152 22753
-3 36352
362 §94.50
3041 549,44
2 5iid 443,94
0,00

0,00

011

0,00

0,00
30081337
10.60

1,00

0,00

22916 9.52
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INSTRUMENTS FINANCIERS - VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE
D'INSTRUMENT

Muontant Yo

ACTIF

Obligations el valeurs assimilées

TOTAL Obligations ¢t valeurs assimilées 1).01) 1,0

Titres de criéances

TOTAL Titres de créances .00 0.00

Operations contractuelles a "achat

TOTAL Operations contractucllies a 'ichat 0,00 0,00
PASSIF

Cessions

TOTAL Cessions 1,00 (I X111}

Operations contractnelles a la vente

TOTAL Operations contractuclles a la vente 1,00 0.00
HORS BILAN

Opérations de converture

TOTAL Opérations de converture .00 X1

Autres opérations

TOTAL Autres opérations 0,08 0,00
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VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN

Taux fixe i Taux varinhle 4 Tawx révisable Y Autres 4

Actif
DEpars L £, 1) 0,00 LX) 0,0 (VR (00 (K1
Obhigetions ¢ valeurs pssildes: 0t i LA LA 0 0,00 10 fn
T ires die erdameey g .04 o0 0,00 0,00 000 (TR 0
Dperitions temporudss sul ifyes hon 0.00 0,00 000 o0 | 000 0,00 000
(Camptes financers i 0,14 2418 46432 377 03,00 0,00 0.0 1,01
Passif
Dperationy lemporaiiivs sul e 00 0.00 000 | 000 0,00 0,00 0,00 000
Comptes finameiers 016y 1,44 oy 0400 1,0 RN (L} Ok
Hors-bilun
LIperions de cauvertine (ki 0.0 00 .00 0.00 0.00 .00 00
Alrfres opénitions L 1,00 (AL (i i o () (LR

VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN

01-3 mnis " |3 mials - 1 an| iy 113 ams) L |3 - 5 | ] > 5 ans o
Actif .
IDépiis LA T VA TRTH I DT 0,00 | oo LR LR (Lo |
(bligations ef valeurs pssimilées: o0 | non ana | 600 oo | e o | e 000 | oo
T ires de crommosy o0 | 000 a0l | o0 00 1 000 000 | oo 00 | oo
(OpEriidns be mporalivs suk e 00 | 0 000 | 1 000 | o 00 | i (00 | oo
Comptes financwrs 241046432 | 37T oo | uou o0 | od 000 | 00 O |
Passif
LIperitong lempornites suk tres o | GO0 | 1 00 | 000 000 | 000 (.00 | 000
Compres financierns g | oo on | oo G0 | G LN H I TRY U U0 |
Hirs-bilan
Operitons do couvertine LI ] 000 | 000 | 000 000 | 000 (o | oo
Alftes opemtions ha | O (TN IR ang | e (TR A VTN XY
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VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF

ET DE HORS-BILAN

Devise | Y Devisel Y Devise 3 i AR Yo
devise(s)
Usp L'sp CAD CAD
Actil
Dépdils (ALY (.00 000 .00 0.0 0.00 0.00 00
Avtions et valeurs assimiléos FT 44T TH9.2% | RO [ (LR AL 0,00 00 URh T
Olligutions e valetey assimildes ol | o0 oo | oon Dol | o0 Dl | o
Titres de ereances won | 000 000 | moo 0000 | 0,00 000 | oo
Titres (JOPC (YL DRI 0 .60 .00 0,010 3,000 (EXV]
Opdralions remmpotnes sur tilnes [ {00 0,060 NI 0,00 0,00 0,00 140
Contrats finmclers o0 Lo 0,00 00 000 000! 0,00 000
Catamee 1580071 | 0oz Ltolat | oo 0.00 | o0 a0 | o0
Cotiptes finunticrs FaTe 03038 | 308 oo | oon e |0 00 o
Passif
Oplitatihns e cession st [uatrimenty hnuncieds LGN Lo 0,00 oo 0,00 .00 (.00 [0
Oproraliohs tempriites s Hines (RGN (100 (0,00 oo 0,00 0,000 0,00 oo
Caontrts finmgers v .00 a0 2,600 (0,060 0,00 0,00 00
[hattes oy | ol au0 | onh 0,00 | o0 ool | oo
Compex fihntiaeis non | 0o 000 | oo 0000 | o 0og | oo
Hars-bilan
Oporanons de covertune o | ool 00 00 13,00 0,00 0,00 00
Aditres apdrittions OfHE | o0 aph | ngn 000 [ 00 Oy | 000
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VALEURS ACTUELLES DES INSTRUMENTS FINANCIERS FAISANT L'OBJET D'UNE ACQUISITION
TEMPORAIRE

2I8/06/2024
Titres gogutis & remeré 0,00
Titres pris en penslon liveée 0,00
Titres conpruntss 0,00

VALEURS ACTUELLES DES INSTRUMENTS FINANCIERS CONSTITUTIFS DE DEPOTS DE
GARANTIE

28/06/2024

Instrumems lisanciers donnes en garantie el mamienus dans feur posie: 0.00

Instruments finaneiers regus en garantie ef non-mserts an bilan 0.0

INSTRUMENTS FINANCIERS EMIS PAR LA SOCIETE DE GESTION OU LES ENTITES DE SON
GROUPE

ISIN LIBELLE 28/06/2024
Actitns 0,00
Obligations 000
TCN 0.00
arc .00
Contrits financiers 0.0
Totul des titres du groupe 0,00
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TABLEAUX D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice

Montant Montant Cridits d'impot Crédits d'impit
Date Part 2 o
totul umitaire LI EITEY unitaire
Total acomples {1 fl 0 i
Acomptes sur plus et moins-values nettes versés au fitre de I'exercice
Montant Montant
Date Part i
tatal unitaire
Total scomptes 0 0
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Tableau d’affectation des sommes distribuables afférentes au résultat

I8/06/2024

30/06/2023

Sommes restant 3 affecter

Repart a nouveau

(.00

0.00

Résultat A 188 078.73 -367 791,73
Total -1 188 078,73 =367 791.73
28/06/2024 /062023
CIPART C
Aflectation
Disirihution 0.0 0.00
Report a pouveau de l'ediroite 0,00 0,00
Capitalisation -l 188 07873 367 791,73
Total -1 188 078,73 =367 791,73
Information relative aux titres ouveant droit & distribution
Nombre de tures 0 0
Distiibustion nituipe 0,00 0,00
Credits d’ impot attache 4 la distribution du résultat
Montant global des crédits d'impit 0,00 0.00
Provenant de 'exercice 0,00 0,00
Provenom de 'exercice N=1 1,00 0,00
Provenant de l'exercice N-2 0.00 0,00
Provenant de V'exercice N-3 0,00 0,00
Provenant de 'exercice N-4 0,00 0,00
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Tableau d'affectation des sornmes distribuables afférentes aux
plus et moins-values nettes

Affectation des plus et moins-values nettes

280672024

30/06/2023

Sommues restant & affecter

Pluser moins-valiues nettesantéreures non disicibucées
Plus ef moms-values neties de exereice

Acamptes verses sur plus et moins-vahies nettes de 'exercice

Total

0,00
5683 568,68
(UL

3 683 508,08

0.0
3990 349,37
1,06

3990 549,37

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux
plus ¢t moins-values nettes

Affectation des plus et moins-values

Capitalisaton

Total

Information relative nux titres ouvrant drofit & distribution
Nombre Je titres

Distribution uninaire

3 6RIS6H,68
S 683 SoH.08

000
0,00

28062024 30/06/2023
Cl1 PART C
Affectation
Distribuition .00 0,00
Plusel moims-values nettes non distribudes .00 0,00

3991549 37
3990 549,37

000
0,00
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TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'OPC AU COURS
DES CINQ DERNIERS EXERCICES

Actifl net Nombre de titres Valeur Distribution | Distribution| Cridit | Capitalisation
liguidative | unitaire sur | unitaire sur | dimpot | unitaire sur
unitaire  |plus et moins+| résultat (v | enitaire | résultar ot
Dute Part valuey nettes | compris les PMY nettes
(v eompris les] acomptes)
acompes)
3 € € € €
30/06/20200 |1 PART 11 292 87947 We 327,00 L1369 100 oo 1,00 4,66
BOA62021 (1 PART C [ty %] 3 Kb, 18 119192,00 141,06 0,00 1,00 1,00 -3,02
30/06/2022 (01 PART C 14 503 094,58 120 845,00 120,01 0,00 0,00 10,00 3,12
3062023 |1 PART C 22916 799,52 1 680 331.1812 13.63 0.00 0.00 0.00 2,15:
28M6/2024 U1 PART C O 121 62003 3951 377.2051 1622 LR 0.00 0.00 .13
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SOUSCRIPTIONS RACHATS

En guantit¢

En montant

CHPARTC

Parts o Actions Sauscrites durint exercive
Parts gu Actions Rachetées durant l'exercice
Salde net des Sousctiptions Rachuts

Nombre de Parts on Actions.en ciroulation o la fin de Vexercice

2 466 30250730

195 45648340
2 270°846,023590
3 851 377.20510

3o R1G191.90
=201 692,39

33907409 51
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COMMISSIONS

En montant

CI PART C
Maontant des commissions de souseription etou rachat pergiies 62,24
Montastt des cominissions de sousiription perques 0,04
Montant des commssions de rachal pergues 2.24
Montant des commissions de souscription et/oy rachnt rétrocédiées 6224
Muortant des commissions de souséription rétroceddes 0,00
Monmnt des commissaions de mehal relrocédees 62,24
Mantant des cominissions de souseription €t/ou rachat scquises 0,00
Muontant des commissions de souscriplion acquises (IR
Mantant des commissions de rachat acquises 11,60
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FRAIS DE GESTION SUPPORTES PAR L'OPC

28/06/2024

FROOBT033293 CI PART ¢

Pourcentage de frais de gestion fixes
Frais de lonctionnement et de gestion (frais fixes)

1,449
563 940,48

TIEPOLO AMERIQUE

Pourcentuge de frais de gestion variables 157

Commissions de surperformance (Trais variables) 504 370,17

Reétrocessions de frais de gestion 0,00
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CREANCES ET DETTES

Nature de debitferédit

28/06/2024

Créances

Creances

Totul des eréances

Coupons el dividendes

SRD et réglements diffires

16 968,61
4RYS 634,91

4 912 603,53

65779711

TIEPOLO AMERIQUE

Dettes Traix de gestion

Total des dettes 657 797,11

Total dettey ef créances 4 254 86,42
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VENTILATION SIMPLIFIEE DE L'ACTIF NET

INVENTAIRE RESUME

Valeur EUR

Yo Actif Net

PORTEFEUILLE 57 447 749,29 K960
ACTIONS ET VALEURS ASSIMILEES 3T 47 TR 2w R9,6(0)
OBLIGATIONS ET VALELRS ASSIMILELES 000 0,01
TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES oo 0,00
TTTRES OPC oo 0,00
AUTRES VALEURS MOBILIERES .0 0.00

OPERATIONS CONTRACTUELLES {hon 0,00
OPERATIONS CONTRACTUELLES A L'ACHAT 0,00 0,00
OPERATIONS CONTRACTUELLES ALA VENTE 0,06 .00

CESSIONS DE VALEURS MOBILIERES 000 0,00

OPERATEURS DEBITEURS ET AUTRES CREANCES (DONT DIFFERENTIEL DE SWATM 4912 603,53 7,66

OPERATEURS CREDITEURS ET AUTRES DETTES (DONT DIFFERENTIEL DE SWAP) -37 797,11 -1,03

CONTRATS FINANCIERS 0,00 00
OPTIONS 0.0 .60
FUTURES (AL 1,00
SWAPS 0,00 0,00

BANQUES, ORGANISMES E'T ETS, FINANCIERS 2418 46432 97
DISPONIRILITES TUIR 464 32 377
DEPOTS A TERME 000 0,06
EMPRUNTS 0,00 0,00
AUTRES DISPONIBILITES 0,00 0,00
ACHATS A TERME DE DEVISES NI 0,00
VENTES A TERME DE DEVISES (Lo 0.00

ACTIF NET 64 121 020,03 100,00
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