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Compte rendu d'activité
Compte rendu d'activité

Octobre 2023
Le mois d'octobre a été marqué par la guerre déclenchée par les attaques du Hamas le 7 octobre contre Israël. 
En cas d'extension régionale, ce conflit pourrait avoir des répercussions importantes sur l'économie mondiale. 
Bien qu'il n'y ait pas eu un impact immédiat sur le prix du pétrole, certains économistes estiment que la 
probabilité d'une flambée des prix reste élevée sur l'année à venir. La guerre en Ukraine exerçait déjà une 
tension sur les prix de l'énergie, la situation au Proche-Orient pourrait fragiliser davantage les perspectives de 
croissance et d'investissement. Les banques centrales suivront attentivement les développements 
géopolitiques et les conséquences sur la croissance et l'inflation en gardant en ligne de mire l'objectif de 2%. 
Lors de sa réunion de politique monétaire, la BCE a décidé de laisser ses taux directeurs inchangés, après 
dix hausses consécutives qui ont porté le taux de refinancement à 4.50%, le taux de prêt marginal à 4.75% et 
le taux de dépôt à 4,00%. Quant à la FED, qui avait déjà fait une pause dans son cycle de hausse en 
septembre, elle pourrait maintenir à nouveau ses taux inchangés, évoluant dans une fourchette de 5.25% à 
5.5% grâce à la décélération de l'inflation. Les marchés estiment que les premières baisses devraient 
intervenir à partir du second semestre 2024.Aux Etats-Unis, l'économie s'est montrée robuste avec les PMI 
Manufacturier qui ressortent à 50 en hausse par rapport au mois dernier (49.8) et aux prévisions (49.5). De 
même pour le secteur des services avec 50.9 contre 50.1 le mois précédent. Ce rebond s'explique notamment 
par l'augmentation de la demande industrielle et un ralentissement de l'inflation dans le secteur des services. 
Le marché du travail américain s'est également montré résilient avec un rebond inattendu de la création 
d'emploi (336 000 emplois créé contre 170 000 prévus). En revanche, le taux de chômage reste stable avec 
3.8%. En Zone Euro, les PMI Manufacturier sont en baisse avec un niveau à 43 alors que les prévisions 
tablaient sur une augmentation par rapport au mois précédent (43.4). Le secteur des services est également 
en baisse avec 47.8 contre 48.7 le mois précédent. La demande des biens et services en Zone Euro s'est 
détériorée, ce qui a également affecté l'emploi avec la première baisse d'effectifs depuis les confinements de 
début 2021.Dans ce contexte, sur les marchés obligataires, le taux 10 ans américain a progressé +36 bps par 
rapport au mois précédent et finit le mois d'octobre à 4.93% soit, l'un de ses rendements les plus élevés depuis 
fin 2007. Le taux court américain reste stable avec 5.08% (+4bp). En Zone Euro, les taux sont restés 
relativement stable sur le mois avec le taux 10 ans français qui ressort fin octobre à 3.42% (+2bp) et le Bund 
allemand à 2.80% (-4bp). Le taux 10 ans Royaume-Uni à 4.51% (+8bp) et les taux italien et espagnol à 
respectivement 4.72% (-5bp) et 3.88% (-5bp).Dans un environnement de hausse de l'aversion pour le risque, 
le marché du crédit a été plus résilient sur l'Investment Grade que sur le high yield. Dans l'ensemble, le marché 
du Crédit Euro Investment Grade a affiché une performance totale de +0.41%. Les primes de crédit se sont 
écartées de +10 bps pour terminer le mois à 159 bps. La performance positive est principalement attribuée au 
portage et à la baisse des taux souverains à 5 ans en fin de mois qui sont venus compenser l'écartement des 
marges de crédit . Le marché primaire est resté très calme ce mois-ci au vu de la période des résultats 
d'entreprises et du contexte géopolitique, avec seulement 23 Mds€ émis sur l'Investment Grade (dont 7 Mds€ 
sur les Corporate).Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est 
stable et représente 13% de l'actif. L'exposition au crédit est en hausse avec un sensibilité crédit à 1.64. Nous 
remontons progressivement la sensibilité au taux qui est à 0.68 Le portefeuille conserve une qualité de 
crédit solide avec une notion moyenne de A- La note globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de 
référence 

Novembre 2023
Le mois de novembre a commencé avec les annonces de la FED qui, comme le marché l'anticipait, a maintenu 
ses taux à leur niveau actuel compris dans une fourchette entre 5.25% et 5.50%. L'inflation restant encore 
trop élevée par rapport à l'objectif de 2%, la banque centrale américaine souhaite les maintenir tels qu'ils sont 
et n'envisage pas de baisse pour le moment. Jerome Powell indique également qu'une nouvelle hausse 
pourrait intervenir si cela était nécessaire pour atteindre l'objectif fixé, une interruption prématurée pouvant 
entraver les efforts et résultats des derniers mois. Le mois a également été rythmé par les chiffres d'inflation 
qui montrent une baisse généralisée et encourageante permettant de converger vers la cible de 2% d'inflation. 
Aux Etats-Unis, l'inflation ressort à 3.2% pour octobre, en baisse par rapport au mois dernier (3.7%) et par 
rapport aux prévisions (3.3%). En Zone Euro, le taux d'inflation de novembre en rythme annuel est également 
en baisse à 2.4% contre 2.9% en octobre et 4.3% en septembre. Plus précisément pour la France, l'inflation 
continue de ralentir avec 3.4% en novembre (4% en octobre et 4.9% en septembre). Enfin, l'inflation au 
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Royaume-Uni a atteint son niveau le plus bas depuis 2021 avec 4.6% en octobre. Ce ralentissement est en 
parti dû à la baisse des prix de l'énergie, des services et de l'alimentation. Bien que ces chiffres soient 
encourageants, les banques centrales souhaitent garder le niveau actuel de taux suffisamment longtemps et 
ne pas se précipiter pour ouvrir la prochaine séquence de baisse. Le mois a aussi été marqué par les chiffres 
de croissance qui témoignent de la résilience de l'économie américaine. La croissance s'élève ainsi à +5.2% 
(rythme annualisé) et +1.3% sur le troisième trimestre, en hausse par rapport aux prévisions qui anticipaient 
5%. Cette croissance s'explique notamment par la hausse des dépenses des ménages, l'un des principaux 
moteurs de l'économie américaine. En revanche, les prévisions de la Commission Européenne sont plus 
pessimistes pour la Zone Euro avec des estimations à la baisse : +0.6% en 2023 (inférieur de 0.2 point par 
rapport aux anciennes prévisions). Les prévisions pour 2024 sont également en baisse avec maintenant 
+1.2% contre +1.3% les mois précédents. Bien qu'en baisse, l'inflation reste encore trop élevée et le 
resserrement de la politique monétaire a obéré la croissance en Zone Euro. Dans ce contexte, on observe 
une baisse générale des taux. Le taux à 10 ans américain a terminé le mois de novembre à 4.33% soit -60pbs 
par rapport au mois précédent. De même pour le taux court américain (2 ans) qui a fini le mois à 4.68% 
(-40pbs). En Zone Euro, les taux ont également baissé sur le mois, avec le taux à 10 ans français à 3.02% 
(-40pbs) tandis que le Bund allemand affiche 2.44% (-36pbs).Dans l'ensemble, le marché du Crédit Euro 
Investment Grade a affiché une forte performance de +2.30% (indice BoaML Euro Corporate) portée par la 
forte baisse des taux et la compression des primes de crédit (-14pbs contre souverain). Le secteur de 
l'immobilier a continué de surperformer, suivi par le secteur des Médias au détriment des Financières qui ont 
légèrement sous-performé. Les actifs financiers à haut bêta et le High Yield ont par ailleurs surperformé les 
actifs plus sûrs sur la partie crédit (les performances totales restant proches du fait des actifs moins risqués 
plus longs en duration et donc bénéficiant davantage de la forte baisse des taux). En ce qui concerne le 
marché primaire, novembre s'est terminé par une émission totale significative sur le marché européen de 67.2 
milliards d'euros, en faisant le troisième mois le plus conséquent de l'année après janvier et mai. Le montant 
total annuel atteint 593.3 milliards d'euros, soit 90 milliards de plus qu'en 2022, mais toujours derrières les 
niveaux de 2021.Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est stable 
et représente 13% de l'actif. L'exposition au crédit est en légère baisse avec une sensibilité crédit à 1.59. La 
sensibilité au taux reste stable à 0.70. Le portefeuille conserve une qualité de crédit solide avec une notion 
moyenne de A-La note globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de référence 

Décembre 2023
En décembre, plusieurs indicateurs économiques ont conforté l'idée que la remontée des taux directeurs était 
terminée voire qu'une baisse prochaine était possible. Aux États-Unis, la croissance est apparue robuste 
même si légèrement en retrait par rapport aux attentes (PIB du 3e trimestre à +4.9% vs attentes à +5.2%). Si 
l'on considère les ventes au détail qui ont augmenté à l'approche de la période de Noël (+0.3%), l'économie 
devrait rester sur une croissance modérée pour le trimestre à venir. Par ailleurs, un mouvement de détente a 
été observée sur le marché de l'emploi avec la chute du nombre d'offres atteignant son plus bas niveau depuis 
mars 2021. Quant aux pressions inflationnistes, elles se sont finalement relâchées, aidées par le recul de 
l'inflation salariale, les effets de base de l'énergie et la réduction des goulets d'étranglement de l'offre. En zone 
euro, les économies sont restées atones avec des perspectives peu encourageantes. La baisse du PIB au 3e 
trimestre a été confirmée à -0.1%. Si les indices PMI pour le mois de novembre ont dépassé les attentes 
(atteignant un plus haut sur 4 mois), ils restent malgré tout en territoire de contraction et sont pénalisés 
notamment par la France et par l'Allemagne où la production industrielle a chuté de manière inattendue pour 
le 5e mois consécutif. La fin du mois de décembre a vu la publication des chiffres d'inflation confirmant la 
poursuite de la désinflation en zone euro. Ces évolutions auraient pu être considérées comme de bonnes 
nouvelles pour la BCE qui est cependant restée plus prudente et a opté pour des déclarations moins 
accommodantes que la Fed quelques jours avant. Lors des réunions de banques centrales, le FOMC de 
décembre a en effet envoyé un message accommodant et maintenu inchangée sa fourchette des taux 
directeurs cibles à 5,25%/5,50%. Le nouveau "dot plot" du FOMC montre 75bp d'assouplissement en 2024 
contre 50bp dans la version de septembre. La posture du « plus haut pour plus longtemps » semble terminée. 
J. Powell a explicitement déclaré que la Fed devrait commencer à réduire ses taux « bien avant » que l'inflation 
n'atteigne son objectif de 2%, et a ajouté que ne pas le faire pourrait conduire à un ralentissement trop 
important de l'activité. En revanche, la BCE ne s'est pas prononcée sur une éventuelle détente l'an prochain. 
Ses taux sont eux-aussi restés inchangés (4% pour le taux de dépôt et 4.5% pour le taux de refinancement) 
comme attendu. François Villeroy de Galhau a précisé que « sauf choc, il n'y aura pas de nouvelle hausse de 
nos taux ; la question d'une baisse pourra se poser courant 2024, mais pas maintenant ». Les marchés 
s'attendent à ce que la BCE réduise ses taux de 100 points de base l'année prochaine, à partir d'avril. Les 
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marchés de taux ont évolué au diapason de ces indicateurs économiques et des déclarations des banques 
centrales avec des décalages à la baisse de plus de 40bp aux États-Unis et en Allemagne. Aux États-Unis, le 
taux à 2 ans est tombé à 4.25% (-43bp sur décembre) tandis que son équivalent allemand baissait dans les 
mêmes proportions à 2.39%. Les taux à 10 ans ont aussi baissé fortement, le taux américain atteignant 3.88% 
(-45bp) et le taux allemand 2.02% (-42bp).Après un très bon mois de novembre, le marché du Crédit Euro 
Investment Grade a continué à afficher une très bonne performance (+2.75% indice Bofa Euro Corporate) 
porté par la forte baisse des taux et la compression des primes de crédit (-9 pbs contre souverain).  Le secteur 
financier (banque et assurance) ainsi que le secteur immobilier ont surperformé au détriment des 
technologiques et des services aux collectivités qui ont légèrement sous-performé. Les actifs financiers à haut 
bêta et le High Yield ont par ailleurs surperformé les actifs plus sûrs sur la partie crédit avec une contraction 
plus marquée des marges de crédit (-36 bps contre souverain) affichant ainsi une performance de +2,88% 
pour le High Yield (indice BoaML euro High Yield) . En ce qui concerne le marché primaire, Décembre s'est 
terminé calmement avec seulement 10 mds€ d'émissions majoritairement sur l'Investment grade. Ainsi, les 
taux de swaps €STR baissent avec - 4 bps sur le 3 mois à 3.87% et - 35 bps sur le 1 an à 3.21% et le marché 
anticipe une plus forte baisse des taux directeurs de la BCE pour 2024. En revanche, sur le marché monétaire, 
les niveaux d'émissions bancaires restent stables avec le 3 mois à €STR +8 et le 1 an à €STR +30 en 
moyenne. Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est stable et 
représente 13% de l'actif. L'exposition au crédit est en baisse avec un sensibilité crédit à 1.48. La sensibilité 
au taux reste stable à 0.50. Le portefeuille conserve une qualité de crédit solide avec une notion moyenne de 
A-. La note globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de référence

Janvier 2024
Le mois de janvier a commencé avec la publication des chiffres d'inflation en augmentation en Zone Euro et 
aux Etats-Unis. En Zone Euro, l'inflation est remontée à 2.9% en décembre contre 2.4% le mois précédent. 
Cette hausse est sans surprise pour le marché qui l'estimait à 3% en raison d'une baisse moins importante 
des prix de l'énergie et de l'alimentation par rapport au mois dernier. Cependant, l'inflation sous-jacente 
(excluant les prix de l'alimentation et de l'énergie) continue de diminuer, ce qui est encourageant pour les mois 
à venir. Enfin, aux Etats-Unis, l'inflation remonte à 3.4% contre 3.1% le mois précédent, en hausse par rapport 
aux prévisions (3.2%) et avec une augmentation mensuelle de 0.3%, la plus forte en trois mois. Mais l'inflation 
sous-jacente est également en baisse à 2.9% en glissement annuel. L'inflation américaine persiste en raison 
de la hausse continue des loyers et de certains coûts tels que les billets d'avion et le textile qui peinent à 
baisser. Cette persistance de l'inflation suscite des inquiétudes sur le marché quant à des baisses de taux 
potentiellement plus tardives, ce qui pourrait affecter davantage la croissance. Le mois a aussi été marqué 
par les chiffres de croissance qui témoignent de la résilience de l'économie américaine. La croissance du PIB 
américain s'élève à 2.5% en 2023 contre 1.9% l'année précédente et +3.3% sur le quatrième trimestre, en 
hausse par rapport aux prévisions (2%). Cette croissance s'explique notamment par la hausse des dépenses 
des ménages, l'un des principaux moteurs de l'économie américaine et par la hausse des salaires. La Zone 
Euro évite quant à elle la récession avec une croissance de +0.5% par rapport à 2022, légèrement en dessous 
des prévisions (+0.6%).Le mois a enfin été rythmé par les annonces des banques centrales avec en premier 
lieu la BCE qui a précisé, comme attendu, que l'heure n'est pas encore à la baisse. La BCE a ainsi maintenu 
ses taux à leur niveau actuel pour la troisième fois consécutive c'est-à-dire à 4% pour le taux de facilité de 
dépôt, 4.50% pour le taux de refinancement et 4.75% pour le prêt marginal. Les investisseurs parient 
désormais sur une baisse des taux de la BCE pour juin 2024. C'est la FED qui clôture le mois de janvier avec 
son annonce de maintenir également ces taux pour la quatrième fois consécutive les maintenant dans une 
fourchette de 5.25%-5.50%. J. Powell souligne les progrès réalisés mais l'inflation persistante change le ton 
de son discours. Le marché estimait une première baisse de taux en mars 2024, les investisseurs parient 
désormais sur une baisse plus tardive, en mai 2024.Dans ce contexte, on observe une légère hausse des 
taux. Le taux à 10 ans américain termine le mois de janvier à 3.91% soit + 4 pbs par rapport au mois précédent. 
En Zone Euro, les taux sont également en hausse sur le mois avec le Bund allemand à 2.16% (+14 pbs).Le 
mois de janvier 2024 a été marqué par un paysage financier relativement stable, empreint d'un optimisme 
prudent. Dans ce contexte, le marché du Crédit Euro Investment Grade a affiché une performance légèrement 
positive de +0.09% (indice BoaML Euro Corporate), provenant essentiellement du portage et du léger 
resserrement des primes de crédit (-6 pbs à 130 pbs contre souverain) tandis que l'écartement des taux a 
contribué négativement à la performance totale. Tout au long du mois, le marché primaire est resté très actif 
et a contribué de manière significative au paysage financier de janvier. Les émissions d'obligations Investment 
Grade, en particulier dans le secteur financier, ont augmenté, atteignant 98,1 milliards d'euros à la fin du mois, 
soit le troisième meilleur début d'année jamais enregistré. Les marchés du crédit ont fait preuve de solidité, 
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absorbant avec succès d'importants volumes de nouvelles émissions. Ainsi, le taux de swap €STR à 3 mois 
baisse sensiblement (-2 bps) à 3.85% tandis que le niveau du 1 an reste stable à 3.21%. Sur le marché 
monétaire, les marges de crédit des émetteurs bancaires se resserrent tant sur la partie courte de la courbe 
à €STR +6.5 pour le 3 mois que sur la partie plus longue avec le 1 an à €STR +29 en moyenne. Bilan des 
positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est stable et représente 13% de l'actif. 
L'exposition au crédit est stable avec un sensibilité crédit à 1.47. La sensibilité au taux reste stable à 0.55 Le 
portefeuille conserve une qualité de crédit solide avec une notion moyenne de A- La note globale. ESG 
ressort à C contre D pour l'indice de référence

Février 2024
Le mois de février a été rythmé par les chiffres de l'inflation en baisse en Zone Euro et aux Etats-Unis. En 
Zone Euro, l'inflation ressort à 2.8% en janvier contre 2.9% le mois précédent. La France affiche 3,4% et 
l'Allemagne 3,1% tandis que les taux les plus faibles ont été observés en Italie et au Danemark (0.9%).Aux 
Etats-Unis, elle s'établit à 3.1% en janvier contre 2.9% prévus par les économistes et 3.4% le mois précédent. 
L'inflation américaine reste sur un rythme soutenu et portée par les services, le logement et les soins 
médicaux. Bien qu'en baisse, ce résultat au-dessus des attentes a engendré une envolée des taux longs 
américains et des doutes sur la trajectoire future. Plus spécifiquement, la hausse des prix à la consommation 
(« Personal Consumption Expenditures ») a diminué passant en janvier de 2.6% à 2.4% sur un an, en ligne 
avec les prévisions. On observe, en revanche, une accélération sur un rythme mensuel (de 0.1% à 
0.3%).S'agissant des politiques monétaires, la Fed qui soulignait précédemment que des taux élevés pendant 
trop longtemps pouvaient avoir un effet néfaste pour la croissance semble avoir changé de ton et adopter une 
approche plus prudente - les marchés devront ainsi probablement patienter jusqu'à la réunion suivante prévue 
en mai pour avoir une première baisse. Le marché anticipe désormais toujours quatre baisses de taux de la 
Fed d'ici la fin de l'année. De même pour la BCE qui attend davantage de données avant de se prononcer sur 
une future baisse de taux. D'autant plus que les tensions géopolitiques au Moyen-Orient représentent une 
menace potentielle sur les perspectives d'inflation. Le consensus s'oriente vers une première baisse de taux 
en juin 2024.Malgré une inflation élevée, l'économie américaine s'est montrée robuste avec des indicateurs 
solides : le PMI Manufacturier ressort à 50,3 en janvier, en hausse par rapport au mois précédent (47.9) et 
atteint son plus haut niveau depuis plus d'un an. De même pour le secteur des services qui affiche un indice 
à 52.9 contre 51.4 le mois précédent. Le marché du travail américain s'est également montré résilient avec 
353 000 emplois créés en janvier. En revanche, le taux de chômage reste stable (3.7%). En Zone Euro, le 
PMI Manufacturier augmente également à 46,6 (44,4 le mois précédent), son plus haut niveau depuis dix 
mois. Bien qu'en amélioration, l'indice reste en territoire négatif. Concernant l'indice PMI pour le secteur des 
services, il est en baisse passant de 48,8 à 48,4 en janvier. De même pour la croissance des salaires en zone 
euro qui diminue pour la première fois depuis 18 mois, passant de +4,7% le trimestre précédent à +4,5%.Dans 
ce contexte, on observe une fort hausse des taux avec le 10 ans américain terminant le mois de février à 
4.25% soit + 34 bps (pbs) par rapport au mois précédent. En Zone Euro, les taux sont également en hausse 
sur le mois avec le taux à 10 ans français qui ressort fin février à 2.88% (+22 pbs) tandis que le Bund allemand 
affiche 2.41% (+25 pbs). Les taux italien et espagnol ressortent à respectivement 3.84% (+12 pbs) et 3.28% 
(+20 pbs).Le marché du crédit a connu un resserrement général des spreads en dépit d'un changement 
notable au cours de la dernière semaine où le rallye des spreads a marqué une pause après des mois de 
resserrement continuel. Dans ce contexte, l'indice Bloomberg Euro Aggregate Corporate a enregistré une 
performance absolue de -0.88% et une performance relative de +0.47% par rapport aux bons du trésor de 
duration équivalente. Cette performance relative positive a été menée par le secteur financier suivi des 
services publics. Le High Yield a surperformé (+0.39% de performance pour l'indice BoAML Euro High Yield), 
de même que les financières à haut bêta. Ce mois a aussi marqué un mois record en termes de volumes 
d'émission, avec un total de 66Mds€, principalement sur le segment Investment Grade. Les émissions 
primaires ont été largement sursouscrites, avec un grand nombre de demandes, entrainant une compression 
des primes de nouvelle émission. Alors que la saison des résultats touche à sa fin, mars devrait voir des 
volumes très élevés, signalant une activité soutenue et un intérêt montant pour le marché du crédit.Ainsi, les 
taux de swap €STR repartent à la hausse avec +4 bps à 3.89% pour le 3 mois et +28 bps à 3.49% pour le 1 
an.  Sur le marché monétaire, les marges de crédit des émetteurs bancaires sont stables tant sur la partie 
courte de la courbe à €STR +6.5 pour le 3 mois que sur la partie plus longue avec le 1 an à €STR +29 en 
moyenne. Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est en hausse 
à 17% de l'actif L'exposition au crédit est stable avec un sensibilité crédit à 1.32 La sensibilité au taux reste 
stable à 0.50. Le portefeuille conserve une qualité de crédit solide avec une notion moyenne de A-. La note 
globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de référence  
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Mars 2024
Le mois de mars a débuté avec le recul de l'inflation en Zone Euro porté notamment par l'Allemagne et la 
France. Le chiffre publié ressort à 2.6% en février contre 2.8% le mois précédent. Bien que toujours au-dessus 
des 2% souhaités, la tendance en Zone Euro est à la baisse progressive et permet ainsi à la BCE d'être 
davantage optimiste sur ses prévisions. Cette dernière les a revues en les ramenant de 2.7% à 2.3% pour 
2024 et estime atteindre son objectif de 2% en 2025. Lors de sa réunion du 7 mars, la BCE a décidé de 
maintenir ses taux inchangés pour la quatrième fois consécutive. Christine Lagarde a souligné la progression 
faite sur l'inflation mais a estimé que cela n'est pas suffisant pour entamer la baisse de taux et souhaite 
attendre davantage de données avant de se prononcer. Les chiffres de juin seront donc très attendus et 
déterminants avant toute action. Aujourd'hui, le consensus s'oriente vers une première baisse de taux en juin 
2024.Outre Atlantique, l'inflation américaine augmente légèrement et passe à 3.2% en février contre 3.1% le 
mois précédent. Toutefois, hors énergie et alimentation, l'inflation sous-jacente recule (de 3.9% à 3.8%) 
principalement portée par les services. Ces derniers chiffres d'inflation ne permettent toujours pas à la FED 
de baisser les taux. Jerome Powell a décidé de laisser les taux inchangés pour la cinquième fois consécutive 
car les progrès réalisés ne sont pas ancrés. D'autant plus que l'économie américaine s'est montrée robuste 
avec des indicateurs solides. Le PIB américain a été revu à la hausse passant de 3.2% à 3.4% au dernier 
trimestre 2023, ce qui a rassuré la banque centrale américaine et confirmé qu'il n'est pas urgent de baisser 
les taux pour le moment. Autre chiffre qui aura marqué le mois de mars en Zone Euro, la publication du déficit 
public français pour l'année 2023 qui s'élève à 154 Mds € (soit 5.5% du PIB contre 4.9% en 2022). Le 
gouvernement a lancé un plan d'urgence pour réduire le déficit budgétaire à 4.4% du PIB et table sur une 
réduction à 2.7% du PIB d'ici 2027. L'attention se porte désormais sur les agences de notation qui pourraient 
dégrader la note « AA » de la France et aurait un impact sur le coût de ses emprunts. D'autant plus que 
Moody's a jugé « improbable » l'objectif de réduction énoncé par la France et se prononcera officiellement fin 
avril sur la note de la dette française. Dans ce contexte, les taux s'affichent en légère baisse. Le taux à 10 ans 
américain termine le mois de mars à 4.20%, soit -5 points de base (pdb) sur le mois. De même pour la Zone 
Euro, avec le taux à 10 ans français qui ressort fin mars à 2.81% (-7 pdb) tandis que le Bund allemand affiche 
2.30% (-11 pdb). Les taux italien et espagnol ressortent à respectivement 3.67% (-16 pdb) et 3.15% 
(-13 pdb).Ce mois s'inscrit dans la continuité de la dynamique de cette année, les spreads de crédit continuant 
à se resserrer, se rapprochant des plus bas niveaux de 2021. La saison des résultats touchant à sa fin, le 
marché du crédit Euro IG est resté relativement stable la première semaine et le rallye s'est accéléré sur la 
deuxième semaine. Le mois de mars a encore battu des records en termes de volumes d'émission, avec 71 
milliards d'euros de nouvelles émissions, principalement sur le marché IG - les émissions sur les Industrielles 
ont notamment été très fortes. Le marché HY a également été plus fort que jamais, devenant le mois le plus 
actif de ces trois dernières années. Dans l'ensemble, ce trimestre est le plus fort début d'année enregistré 
depuis la crise financière. Toute la courbe de swap €STR est à la baisse avec un niveau à 3 mois à 3.84% 
(-4 pdb) et un niveau à 1 an à 3.41% (-8 pdb).Sur le marché monétaire, tandis que les marges de crédit des 
émetteurs bancaires sont stables sur la partie courte de la courbe à €STR +6 pour le 3 mois, les niveaux à 
1 an se resserrent légèrement à €STR +28 en moyenne. Bilan des positions du mois : La part des liquidités 
incluant les OPCVM monétaire est en hausse à 17% de l'actif L'exposition au crédit est stable avec un 
sensibilité crédit à 1.41 La sensibilité au taux reste stable à 0.59 Le portefeuille conserve une qualité de 
crédit solide avec une notion moyenne de A- La note globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de 
référence

Avril 2024
Le mois de mars a débuté avec le recul de l'inflation en Zone Euro porté notamment par l'Allemagne et la 
France. Le chiffre publié ressort à 2.6% en février contre 2.8% le mois précédent. Bien que toujours au-dessus 
des 2% souhaités, la tendance en Zone Euro est à la baisse progressive et permet ainsi à la BCE d'être 
davantage optimiste sur ses prévisions. Cette dernière les a revues en les ramenant de 2.7% à 2.3% pour 
2024 et estime atteindre son objectif de 2% en 2025. Lors de sa réunion du 7 mars, la BCE a décidé de 
maintenir ses taux inchangés pour la quatrième fois consécutive. Christine Lagarde a souligné la progression 
faite sur l'inflation mais a estimé que cela n'est pas suffisant pour entamer la baisse de taux et souhaite 
attendre davantage de données avant de se prononcer. Les chiffres de juin seront donc très attendus et 
déterminants avant toute action. Aujourd'hui, le consensus s'oriente vers une première baisse de taux en juin 
2024.Outre Atlantique, l'inflation américaine augmente légèrement et passe à 3.2% en février contre 3.1% le 
mois précédent. Toutefois, hors énergie et alimentation, l'inflation sous-jacente recule (de 3.9% à 3.8%) 
principalement portée par les services. Ces derniers chiffres d'inflation ne permettent toujours pas à la FED 
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de baisser les taux. Jerome Powell a décidé de laisser les taux inchangés pour la cinquième fois consécutive 
car les progrès réalisés ne sont pas ancrés. D'autant plus que l'économie américaine s'est montrée robuste 
avec des indicateurs solides. Le PIB américain a été revu à la hausse passant de 3.2% à 3.4% au dernier 
trimestre 2023, ce qui a rassuré la banque centrale américaine et confirmé qu'il n'est pas urgent de baisser 
les taux pour le moment. Autre chiffre qui aura marqué le mois de mars en Zone Euro, la publication du déficit 
public français pour l'année 2023 qui s'élève à 154 Mds € (soit 5.5% du PIB contre 4.9% en 2022). Le 
gouvernement a lancé un plan d'urgence pour réduire le déficit budgétaire à 4.4% du PIB et table sur une 
réduction à 2.7% du PIB d'ici 2027. L'attention se porte désormais sur les agences de notation qui pourraient 
dégrader la note « AA » de la France et aurait un impact sur le coût de ses emprunts. D'autant plus que 
Moody's a jugé « improbable » l'objectif de réduction énoncé par la France et se prononcera officiellement fin 
avril sur la note de la dette française. Dans ce contexte, les taux s'affichent en légère baisse. Le taux à 10 ans 
américain termine le mois de mars à 4.20%, soit -5 points de base (pdb) sur le mois. De même pour la Zone 
Euro, avec le taux à 10 ans français qui ressort fin mars à 2.81% (-7 pdb) tandis que le Bund allemand affiche 
2.30% (-11 pdb). Les taux italien et espagnol ressortent à respectivement 3.67% (-16 pdb) et 3.15% (-13 
pdb).Ce mois s'inscrit dans la continuité de la dynamique de cette année, les spreads de crédit continuant à 
se resserrer, se rapprochant des plus bas niveaux de 2021. La saison des résultats touchant à sa fin, le 
marché du crédit Euro IG est resté relativement stable la première semaine et le rallye s'est accéléré sur la 
deuxième semaine. Le mois de mars a encore battu des records en termes de volumes d'émission, avec 71 
milliards d'euros de nouvelles émissions, principalement sur le marché IG - les émissions sur les Industrielles 
ont notamment été très fortes. Le marché HY a également été plus fort que jamais, devenant le mois le plus 
actif de ces trois dernières années. Dans l'ensemble, ce trimestre est le plus fort début d'année enregistré 
depuis la crise financière. La volatilité sur les taux ne s'est pas traduite par une volatilité sur le marché du 
crédit qui bénéficie toujours de bonnes données macroéconomiques et de solides facteurs techniques. Les 
niveaux de rendements restent toujours attractifs, à 3.9% et 6.8% respectivement pour l'Investment Grade et 
le High Yield, ce qui soutient toujours la demande sur le crédit et maintient la pression sur les spreads malgré 
la volatilité provenant des États-Unis. Dans ce contexte, l'indice Bloomberg Euro Aggregate Corporate a 
affiché une performance totale de -0.85% (en raison des mouvements des taux d'intérêt) et une 
surperformance de +0.20% par rapport aux bons du trésor de même duration. Les spreads ayant été 
relativement stables, la surperformance provient principalement de la composante de portage. Du point de 
vue de la structure du capital, les obligations subordonnées ont également légèrement surperformé les 
obligations seniors. Le marché primaire reste dynamique avec 64 milliards d'euros de nouvelles émissions, 
un rythme élevé bien qu'un peu moins soutenu que le mois dernier. Nous avons enregistré des flux réguliers 
sur tous les segments, en particulier sur le marché HY qui a dépassé pour la deuxième fois la barre des 10 
milliards d'euros sur le mois et a émis environ 80% de plus que l'année dernière à la même période. L'offre 
sur les financières senior a été légèrement inférieure à celle des deux mois précédents et pour terminer, les 
financières subordonnées enregistrent un bon début d'année avec 29 milliards d'euros.Toute la courbe de 
swap €STR est à la baisse avec un niveau à 3 mois à 3.84% (-4 pdb) et un niveau à 1 an à 3.41% (-8 pdb).Sur 
le marché monétaire, tandis que les marges de crédit des émetteurs bancaires sont stables sur la partie courte 
de la courbe à €STR +6 pour le 3 mois, les niveaux à 1 an se resserrent légèrement à €STR +28 en moyenne. 
Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est stable à 25% de 
l'actif Nous maintenons la sensibilité au crédit à 0,95 Nous avons une sensibilité au taux stable à 0,42. La 
qualité de crédit du portefeuille est solide avec une notation moyenne de A-. La note globale ESG ressort à C 
contre D pour l'indice de référence

Mai 2024
Le mois de mai a été rythmé par une situation économique et géopolitique variée. Outre-Atlantique, l'inflation 
reste une préoccupation majeure. Bien que cette dernière montre des signes de ralentissement passant à 
3.4% sur un an en avril contre 3.5% le mois précédent et 0.3% sur un mois contre 0.4% le mois précédent, 
elle reste encore trop élevée selon la FED. L'inflation sous-jacente, excluant les prix volatils de l'alimentation 
et de l'énergie, est encourageante et passe de 3.8% en mars à 3.6% sur un an en avril. La politique monétaire 
restrictive de la FED continue de montrer des effets tangibles sur l'inflation mais ne permet pas à Jerome 
Powell d'initier la baisse des taux. Ce dernier estime que les progrès réalisés ne sont pas suffisamment ancrés 
et souhaite surveiller de près les prochains indicateurs économiques pour ajuster sa politique en conséquence. 
L'économie américaine se montre toutefois moins dynamique que les mois précédents : le PIB a été revu à la 
baisse avec 1.3% en rythme annualisé contre 1.6% et 2.5% selon les précédentes estimations. Alors que la 
consommation est l'un des principaux moteurs de croissance des Etats-Unis, les ménages réduisent leurs 
dépenses, impactant fortement la croissance américaine. En termes d'activité, le PMI Manufacturier ressort à 
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49,2 en avril, en baisse par rapport au mois précédent (50.3). De même pour le secteur des services qui 
affiche un indice à 49.4 contre 51.4 le mois précédent. La prochaine réunion de la FED aura lieu les 11 et 12 
juin et les marchés estiment entre une et deux baisses de taux d'ici la fin de l'année 2024.Concernant la Zone 
Euro, l'inflation est restée stable en avril avec 2.4% sur un an, conforme aux prévisions. Ce sont principalement 
les services et l'alimentation qui contribuent significativement à l'inflation. Les tensions géopolitiques ajoutent 
de l'incertitude et perturbent les chaines d'approvisionnement notamment sur les coûts de production et de 
transport. En termes d'activité, le PMI Manufacturier augmente à 47.4 (46.2 prévus) contre 45.7 le mois 
précédent, son plus haut niveau depuis quinze mois. Bien qu'en amélioration, l'indice reste en territoire négatif. 
Enfin, l'indice PMI pour le secteur des services reste stable à 53.3, inférieur aux prévisions (53.5). S'agissant 
de la croissance du PIB, la Commission européenne table désormais sur une croissance de 0.8% en Zone 
Euro en 2024 et 1.4% en 2025 principalement portée par la consommation, l'emploi et la croissance des 
salaires. La BCE, qui a pour le moment décidé de laisser ses taux directeurs inchangés, va s'appuyer sur les 
dernières données économiques pour prendre sa décision lors de la prochaine réunion qui aura lieu le 6 juin 
prochain. Le défi est de trouver le moment approprié pour assouplir sa politique monétaire et ne pas entraver 
les efforts constatés sur l'inflation. Dans ce contexte, les taux réagissent différemment aux Etats-Unis et en 
Zone Euro. Outre-Atlantique, on observe une baisse des taux, le taux à 10 ans américain termine le mois de 
mai à 4.50%, soit -18 points de base (pbs) par rapport au mois précédent. Tandis qu'en Zone Euro, on observe 
une légère hausse des taux, avec le taux à 10 ans français qui ressort fin mai à 3.14% (+9 pbs) et le Bund 
allemand qui affiche 2.66% (+8 pbs). Les taux italien et espagnol ressortent à respectivement 3.97% (+6 pbs) 
et 3.39% (+4 pbs).A l'inverse du marché des taux qui reste caractérisé par une volatilité élevée, le marché 
européen du crédit a connu une faible volatilité en mai, les spreads de crédit ont continué à se resserrer, les 
rendements étant plus attrayants qu'à n'importe quel moment de la dernière décennie, ce qui a favorisé un 
appétit durable pour la classe d'actifs. Dans ce contexte, le marché du Crédit Euro Investment Grade a affiché 
un rendement total de +0.24% sur le mois et les spreads de crédit se sont resserrés de -5pbs, terminant le 
mois à 107pbs contre souverain. Au sein de l'Investment Grade, les primes de crédit sur les Bancaires et 
l'Assurance se sont resserrées le plus et ces secteurs ont surperformé les secteurs industriels. Le segment 
du High Yield, profitant de l'attrait de la classe d'actifs, a bien performé avec un resserrement des primes de -
17pbs au cours du mois, affichant une performance totale de 0,94%. De façon générale les actifs risqués ont 
surperformé les actifs plus sûrs et les Corporate Hybrides et les LT2 ont fortement performé (+0.72% et 
+0.77% respectivement). Techniquement, la stabilité du marché a été soutenue par des fenêtres d'émissions 
primaires limitées en raison des nombreux jours fériés, cette offre restreinte a probablement contribué à 
empêcher un élargissement des primes. L'émission primaire dans l'espace IG a totalisé 80Mds€ pour le mois 
de mai. Malgré l'importance de l'offre, celle-ci ne suffit toujours pas à satisfaire la forte demande pour cette 
classe d'actifs. Avec un total de 12.4Mds€, les émissions High Yield ont également été robustes, en particulier 
vers la fin du mois. La partie courte de la courbe de swap €STR est à la baisse avec -9 bps pour le swap 3 
mois qui passe de 3.79% à 3.70% tandis que le niveau à 1 an reste stable à 3.50%.Sur le marché monétaire, 
tandis que les marges de crédit des émetteurs bancaires remontent sur la partie courte de la courbe à €STR 
+8 en moyenne pour le 3 mois, les niveaux à 1 an se resserrent à €STR +25 en moyenne. Bilan des positions 
du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est en hausse à 11% de l'actif. L'exposition au 
crédit est en hausse avec un sensibilité crédit à 1.55. La sensibilité au taux est à 0.70. Le portefeuille conserve 
une qualité de crédit solide avec une notion moyenne de A-. La note globale ESG ressort à C contre D pour 
l'indice de référence

Juin 2024
Le mois de juin a été rythmé par une situation économique contrastée entre la zone euro et les Etats-Unis, 
avec des défis persistants sur l'inflation et l'activité économique. Les tensions géopolitiques ajoutent 
également de l'incertitude sur les marchés et viennent renforcer les pressions économiques. En zone euro, 
l'inflation est en hausse sur le mois de mai avec +2.6% sur un an (en ligne avec les attentes) contre 2.4% en 
avril. Les taux annuels d'inflation les plus bas ont été observés en Finlande (0.4%) ou en Italie (0.8%) tandis 
que la Belgique affiche un des plus élevés (4.9%). En France, l'inflation sur un an en mai est à +2.6% 
également en hausse par rapport au mois précédent (2.4%). En termes d'activité en zone euro, le PMI 
Manufacturier surprend à la baisse avec 45.6 contre 47.3 le mois précédent et alors que les prévisions 
tablaient sur 47.4. Bien qu'en territoire négatif, l'indice montrait des signes d'amélioration qui se sont affaiblis 
sur le mois de juin, accentuant les préoccupations économiques. L'indice PMI pour le secteur des services 
diminue également passant à 52.6 contre 53.2 le mois précédent et inférieur aux prévisions (53.4). Ces 
baisses sont principalement liées à la baisse de la demande et une réduction de la production. Christine 
Lagarde a dans ce cadre décidé d'initier la première baisse des taux directeurs de 25 points de base (pbs), 



OPCVM CPR OBLIG 12 MOIS

 

Rapport annuel au 30/09/2024 10

une décision largement anticipée par les marchés. Suite à cette première baisse de taux qui intervient avant 
la Fed, les marchés estiment qu'il y aura deux nouvelles baisses de taux d'ici la fin de l'année, la première 
pouvant intervenir dès septembre. Le défi reste le même pour les prochaines réductions de taux, trouver le 
moment approprié pour assouplir davantage la politique monétaire et ne pas entraver les efforts constatés sur 
l'inflation. Le mois de juin a également été marqué par la dissolution surprise de l'Assemblée Nationale en 
France, une décision intervenant dans le prolongement des élections européennes et qui a influé sur les 
marchés de taux de la zone euro, notamment avec un écartement marqué du différentiel de taux entre le 10 
ans allemand et français (+32pbs sur le mois).Outre-Atlantique, l'inflation reste également une préoccupation 
majeure bien que cette dernière montre des signes de ralentissement passant à +3.3% sur un an en mai 
contre +3.4% le mois précédent. La Fed a ainsi revu à la hausse ses prévisions pour l'année 2024 à +2.6% 
contre +2.4% en mars dernier. L'inflation sous-jacente est également encourageante passant de +3.6% à 
+3.4% sur un an contre +3.5% prévu. En termes d'activité, le PMI Manufacturier ressort à 51.7 en juin, en 
hausse par rapport au mois précédent (51.3) et plus élevé que prévu (51.0). De même pour le secteur des 
services qui affiche un indice à 55.1 contre 54.8 le mois précédent et 53.4 prévu. La politique monétaire 
restrictive de la Fed continue de montrer des effets tangibles sur l'inflation mais ne permet pas à Jerome 
Powell d'initier la baisse des taux. En effet, lors du dernier FOMC, J. Powell a maintenu les taux inchangés 
les laissant dans la fourchette 5.25%-5.50%. Il estime que les progrès réalisés ne sont pas suffisamment 
ancrés et souhaite observer cette tendance déflationniste sur plusieurs mois avant d'amorcer une réduction 
des taux. Le marché anticipe désormais une seule baisse de taux d'ici la fin de l'année contre trois en mars 
dernier. En termes d'évolution des taux souverains, on observe une baisse des taux 10 ans aux Etats-Unis 
(-10pbs à 4.40%) et en Allemagne (-17pbs à 2.49%) tandis que les taux français et italiens ont pris des 
trajectoires différentes et sont respectivement en hausse de +15pbs à 3.29% et +10pbs à 4.07%.Le marché 
du crédit Euro Investment Grade a pâti de cet environnement teinté d'incertitudes et doit sa performance totale 
positive (+0.71%) à la baisse des taux souverains alors que la prime moyenne s'est écartée de +13pbs à 
121pbs contre souverain - un écartement qui tient essentiellement à l'écartement du swap spread (+9pbs à 
40pbs sur le mois). Cet élargissement a été influencé par les inquiétudes entourant les élections françaises 
qui ont affecté les émetteurs d'entreprise et accru la volatilité du marché. La prime des émetteurs français du 
crédit Euro Investment Grade s'est ainsi davantage écartée (environ +17pbs), de même que les banques de 
façon générale (+14pbs vs +7pbs pour les Industrielles, mais +21pbs pour les banques françaises). Si les 
actifs plus risqués et haut bêta ont fini en performance total positive sur le mois, ils ont logiquement sous-
performé les actifs plus sûrs du fait d'écartements de primes plus prononcés (+18pbs à 348pbs pour le High 
Yield, +18pbs à 163pbs pour les LT2). L'activité sur marché primaire a quant à elle été fluctuante au cours du 
mois, soutenue en début de mois et en net retrait sur la deuxième partie alors que les incertitudes politiques 
et la réunion des banques centrales occupaient les esprits : avec 42.3Mds€ émis sur l'Investment Grade, le 
mois de juin est le plus calme depuis le début d'année. Les niveaux de swap €STR baissent avec -7 bps pour 
le swap 3 mois à 3.63% et -17 bps pour le swap 1 an à 3.33%.Sur le marché monétaire, tandis que les marges 
de crédit des émetteurs bancaires sont stables. Les banques françaises émettent en moyenne à €STR +8 bps 
pour le 3 mois et à €STR +26 bps pour 1 an.  Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les 
OPCVM monétaire est stable à 12% de l'actif. L'exposition au crédit est en hausse avec un sensibilité crédit à 
1.60. La sensibilité au taux est à 0.68 Le portefeuille conserve une qualité de crédit solide avec une notion 
moyenne de A-. La note globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de référence

Juillet 2024
Le mois de juillet a été rythmé par une situation économique variée entre la Zone Euro et les Etats-Unis, avec 
une détérioration de la conjoncture de l'activité en Zone Euro et une pression sur l'emploi aux Etats-Unis. Du 
côté de l'activité en zone euro, l'indice PMI est stable à 45.8 en juillet dans un contexte de détérioration de la 
conjoncture du secteur manufacturier. La production a ralenti, pour atteindre son niveau le plus faible depuis 
sept mois. En France, l'indice PMI s'est contracté plus que prévu pour s'établir à 44.0 contre 45.4 en juin, 
résultant d'un nombre de commandes plus faible que prévu. Même constat pour l'Allemagne qui a vu le 
ralentissement de son secteur manufacturier s'aggraver en juillet pour s'établir à 43.2 en juillet. L'indice PMI 
pour le secteur des services est ressorti plus faible que le mois précédent à 51.9, défiant les estimations à 
53.0. Du côté de la BCE, Christine Lagarde a réitéré au début de mois que les décisions de la banque centrale 
concernant les taux d'intérêt dépendraient des données et qu'il n'y avait pas de trajectoire de taux particulière. 
Malgré ces déclarations et les données plus mauvaises que prévu, le marché anticipe toujours une baisse des 
taux lors de la réunion de septembre. L'activité américaine a légèrement accéléré sur le mois de juin, le PMI 
manufacturier est ressorti à 51.6 contre 51.3. Cette croissance résulte d'une augmentation des commandes, 
ainsi que de la production, pour le deuxième mois de suite. Du côté de l'emploi, les chiffres du chômage 
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inquiètent la FED, avec un taux en augmentation à 4.3% en juillet, contre 4.1% attendu. Lors du dernier FOMC, 
Jerome Powell a maintenu les taux inchangés les laissant dans la fourchette 5.25%-5.50%. Il a indiqué que la 
préoccupation de la FED n'était plus uniquement l'inflation, mais également le plein-emploi, deuxième aspect 
de son mandat. Dans le communiqué du dernier FOMC, il précise que « le taux de chômage a augmenté, 
mais que ce dernier restait bas ». Le ralentissement de l'inflation et les risques pesant sur l'emploi favorise le 
scénario d'une baisse des taux en septembre. Le marché anticipe désormais trois baisses de taux d'ici la fin 
de l'année contre une le mois dernier. Le mois de juillet a été également marqué par le second tour des 
élections législatives en France. Le résultat de ces élections n'a laissé apparaître aucune majorité à 
l'Assemblée nationale. Impacté par le résultat des élections législative et par l'anticipation d'une baisse des 
taux en septembre, le taux à 10 ans français ressort fin juillet à 3.01%, soit une baisse de 28 points de base 
(pdb) par rapport au mois précédent. Sur une dynamique similaire, concernant l'évolution des taux souverains, 
le taux 10 ans bund ressort à 2.30% (-19pdb), les taux 10 ans italien et espagnol ressortent à respectivement 
3.65% (-32 pdb) et 3.12% (-27 pdb). Aux États-Unis, on observe une baisse des taux avec le taux à 10 ans 
américain qui termine le mois de juin à 4.10%, soit -30 pdb par rapport au mois précédent. Sur l'évolution des 
prix, en zone euro, l'inflation a connu un léger rebond à 2.6% sur un an contre 2.5% le mois précédent, en 
partie dû à une progression des tarifs de l'énergie. Concernant l'inflation sous-jacente, celle-ci est restée stable 
en juillet à +2.9% sur un an. Les chiffres d'inflation du mois de juillet marquent ainsi un recul dans les efforts 
de désinflation de la zone euro. Outre-Atlantique, les Etats Unis connaissent une dynamique différente avec 
une inflation plus faible que prévu, à 3% en juin contre 3.3% au mois de mai. De même, l'inflation sous-jacente, 
qui exclut les prix volatils de l'alimentation et de l'énergie, a augmenté plus faiblement à 3.3% sur un an en 
juin contre 3.4% au mois de mai. Dans ce contexte, l'anticipation d'inflation en zone euro à 10 ans sur le bund€i 
10 ans a baissé de 2.00% fin juin à 1.90% fin juillet. Aux Etats-Unis, l'anticipation d'inflation à 10 ans sur le 
TIPS 10 ans est en repli de 2.29% à 2.23% fin juillet. Le pétrole WTI est en baisse sur juillet de 80.6$ à 78$ 
le baril fin juillet. L'or est en progression sur le mois de 2386 $ à 2473 $. Enfin, le dollar se déprécie sur le 
mois de 1.071 à 1.083 contre euro. Le marché du crédit Euro Investment Grade a réalisé un troisième mois 
consécutif de performance positive avec une performance totale de +1,72%, aidé principalement par la baisse 
des taux mais aussi par la contraction des marges de crédit de 7 bps en moyenne. Le marché primaire a été 
relativement calme en juillet en raison de la période des publications des résultats des entreprises et de la 
période estivale. Le total des émissions d'obligations en euro pour le mois a été d'environ 30 milliards d'euros 
(vs 44 mds€ pour juin) dont 18 milliards sur les financières et 12 milliards sur les entreprises. La demande est 
restée soutenue avec des carnets d'ordres sursouscrit en moyenne à 3,5 fois et des primes d'émissions plus 
serrées entre 2 et 5 bps. Les niveaux de swap €STR baissent avec -8 bps pour le swap 3 mois à 3.55% et 
-27 bps pour le swap 1 an à 3.06%.Sur le marché monétaire, tandis que les marges de crédit des émetteurs 
bancaires sont stables. Les banques françaises émettent en moyenne à €STR +10 bps pour le 3 mois et à 
€STR +27 bps pour 1 an.  Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire 
est en hausse à 27% de l'actif Nous maintenons la sensibilité au crédit à 0,93 Nous avons une sensibilité 
au taux à 0,40 La qualité de crédit du portefeuille est solide avec une notation moyenne de A-. La note 
globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de référence 

Août 2024
Le mois d'aout a débuté avec une forte volatilité des marchés suite aux publications de données d'activité aux 
US. Le marché du travail montre des signes de faiblesse, le taux de chômage a largement augmenté (4.3%) 
faisant passer le nombre de demandeurs d'emploi à 7.2 millions alors que le nombre de création d'emplois a 
baissé passant de 179 000 à 114 000 contre 185 000 prévus. Le PMI Manufacturier ressort à 48 en baisse 
par rapport au mois précédent (49.6) et plus bas que prévus (49.5). Plus encourageant concernant le secteur 
des services avec un indice à 55.2 contre 55 le mois précédent et supérieur aux prévisions (54).Du côté de la 
zone euro, le PMI Manufacturier baisse à 45.6 contre 45.8 le mois précédent. L'indice, en territoire négatif, 
avait montré des signes d'amélioration au deuxième trimestre, mais semble stagner à nouveau. Les deux plus 
grandes économies de la zone euro, l'Allemagne et la France intensifient cette tendance négative. A contrario, 
l'indice PMI pour le secteur des services augmente à 53.3 contre 51.9 le mois précédent et supérieur aux 
prévisions (51.7) porté en partie par la France. Cette dernière atteint 55 largement supérieur au mois précédent 
(50.1) et aux prévisions (50.2). Les prestataires de services français ont largement profité des Jeux 
Olympiques tenus à Paris durant le mois d'août. Le caractère ponctuel de cette hausse permet notamment au 
PMI Composite Global d'être en hausse avec 52.7 contre 49.1 le mois précédent. En Zone Euro, l'inflation est 
en baisse sur le mois d'août à +2.2% sur un an (en ligne avec les attentes) contre 2.6% le mois précédent. 
Cette baisse est principalement liée à la chute des prix de l'énergie de l'ordre de 3%. L'Allemagne et la France 
ont joué un rôle important dans la baisse globale de l'inflation contrairement à la Belgique. Outre-Atlantique, 
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l'inflation baisse légèrement passant de 3% à 2.9%. L'évolution de l'inflation sous-jacente, excluant les prix 
volatils de l'alimentation et de l'énergie, est également encourageante (+3.2%).Du côté des banques centrales, 
les dernières données publiées devraient conforter la BCE dans leur idée de baisser à nouveau les taux lors 
de la prochaine réunion du 12 septembre. Les marchés estiment qu'il y aura deux baisses de taux 
supplémentaires d'ici la fin de l'année et jusqu'à 6 baisses d'ici juillet 2025. Aux US, le ralentissement de 
l'inflation et l'augmentation plus importante que prévu du chômage devrait pousser la FED sur la voie d'une 
baisse de taux. D'autant plus que le symposium de Jackson Hole s'est tenu cet été avec un message clair de 
Jerome Powell « Le temps est venu pour un ajustement de la politique monétaire ». Les marchés prévoient 
désormais jusqu'à 4 baisses de 25 pdb d'ici la fin de l'année, nous serons fixés lors du prochain FOMC qui 
aura lieu le 17-18 septembre. Dans ce contexte, les taux d'intérêt réagissent différemment des deux côtés de 
l'Atlantique. Aux États-Unis, on observe une baisse des taux avec le taux à 10 ans américain qui termine le 
mois d'août à 3.90%, soit -13 pdb par rapport au mois précédent. Les taux courts baissent également avec le 
taux à 2 ans américain à 3.92% (-34 pdb). En Zone Euro, les taux à 10 ans sont restés relativement stables 
ou en légères hausses avec le Bund allemand qui finit le mois au même niveau que le mois précédent (2.30%). 
Le taux 10 ans français termine à 3.02% (+2bp) et les taux italien et espagnol ressortent à respectivement 
3.70% (+5 pdb) et 3.13% (+2 pdb). Concernant les taux courts, on observe une baisse plus significative avec 
le taux à 2 ans allemand qui finit le mois à 2.38% (-14 pdb) et le taux français à 2.61% (-14 pdb). Les niveaux 
de swap €STR baissent avec -13 bps pour le swap 3 mois à 3.42% et -20 bps pour le swap 1 an à 2.86%.Sur 
le marché monétaire, tandis que les marges de crédit des émetteurs bancaires sont stables. Les banques 
françaises émettent en moyenne à €STR +10 bps pour le 3 mois et à €STR +27 bps pour 1 an.  Bilan des 
positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM monétaire est en hausse à 23% de l'actif. Nous 
maintenons la sensibilité au crédit à 0,90. Nous avons une sensibilité au taux à 0,32. La qualité de crédit du 
portefeuille est solide avec une notation moyenne de A- La note globale ESG ressort à C contre D pour 
l'indice de référence

Septembre 2024
Ce mois-ci en zone euro, l'inflation a continué de ralentir sur le mois de septembre avec +1.8% sur an, contre 
2.2% le mois précédent. Cette baisse s'explique par le repli des prix de l'énergie, en particulier ceux des 
produits pétroliers. La France et l'Espagne ont été les moteurs de ce ralentissement de l'inflation. En France 
l'inflation s'est établie à 1.2% sur an, contre 1.8% en août. De son côté l'Espagne a vu l'inflation ralentir à 1.5% 
sur un an contre 2.3% le mois précédent. Enfin, l'inflation en Allemagne s'est stabilisée à 1.9% sur un an, en 
ligne avec les prévisions. Du côté de l'activité, sous l'effet d'une stagnation de l'industrie des services et de 
l'intensification du ralentissement de l'industrie manufacturière, l'activité économique s'est contractée dans la 
zone euro. L'indice PMI est tombé à 48.9, contre 51 en août. L'indice PMI pour le secteur des services est 
ressorti plus faible que le mois précédent à 50.5, défiant les estimations à 52.1. Concernant l'activité 
manufacturière, le déclin s'est poursuivi pour s'établir à 44.8 en septembre contre 45.8 le mois précédent. Ce 
déclin s'explique en partie par le ralentissement de l'activité économique en Allemagne, où l'indice PMI 
manufacturier s'est établi à 40.3. Sur le volet de la politique monétaire, la BCE a, comme attendu, décidé de 
baisser ses taux de 25bps au regard du ralentissement de l'inflation. La dynamique de l'économie de la zone 
euro, avec un ralentissement de l'inflation, favorise le scénario d'une autre baisse des taux de la BCE lors du 
meeting du 17 octobre. Les marchés s'attendent à deux baisses des taux d'ici la fin de l'année. 
Outre-Atlantique, les Etats Unis connaissent une dynamique similaire avec une inflation plus faible que prévu, 
à 2.2% en août sur un an contre 2.5% au mois de juillet. A contrario, l'inflation sous-jacente, qui exclut les prix 
volatils de l'alimentation et de l'énergie, a rebondi en août à 2.7% sur un an contre 2.6% au mois de juillet. 
L'activité économique américaine a intensifié sa contraction, avec un indice PMI manufacturier tombé à 47, 
contre 47,9 le mois précédent, en raison d'une baisse de la demande. Du côté de l'emploi, les chiffres du 
chômage continuent d'inquiéter la Fed, les données sur le nombre de nouvelles offres d'emploi sont en net 
recul, 7.673M contre 7.910M le mois précédent. Lors du dernier FOMC, la Fed a annoncé baisser les taux de 
50bps, abaissant la fourchette de taux à 4.75%/5.00%. Jerome Powell a souligné que l'attention du comité se 
déplaçait vers le chômage, qui présente des chiffres préoccupants, afin de soutenir le plein emploi. Dans ce 
contexte, les taux réagissent de façon similaire des deux côtés de l'Atlantique. Aux États-Unis, on observe 
une baisse des taux avec le taux à 10 ans qui termine le mois d'août à 3.78%, soit -12pbs par rapport au mois 
précédent. Les taux courts baissent également avec le taux à 2 ans à 3.65% (-27pbs). En Zone Euro, les taux 
à 10 ans ont également baissé avec le Bund allemand qui finit le mois à 2.14% (-16pbs). Le taux 10 ans 
français termine à 2.92% (-10pbs) et les taux italien et espagnol ressortent à respectivement 3.46% (-24pbs) 
et 2.93% (-20pbs). Concernant les taux courts, on observe une baisse plus significative avec le taux à 2 ans 
allemand qui finit le mois à 2.07% (-30pbs). Le marché du crédit Euro Investment est ainsi allé à l'écartement 
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en début de mois avant de revenir vers son niveau initial. Les primes de crédit ont culminé à 123pbs sur fond 
d'inquiétudes concernant la croissance aux États-Unis et en Europe et d'un sentiment négatif dans le secteur 
automobile, avant de redescendre à 117pbs. L'annonce de diverses mesures d'assouplissement monétaire 
en Chine et les indices que des mesures de relance budgétaire pourraient suivre ont ensuite accompagné un 
léger mouvement positif pour les primes en fin de mois. La prime moyenne du marché du crédit Euro 
Investment Grade est restée ainsi quasiment stable sur l'ensemble du mois, en hausse de +1pb à 109pbs. La 
performance du crédit provient ainsi essentiellement de la nette baisse des taux (+1.23% de performance 
totale mais seulement +0.08% de surperformance par rapport aux titres souverains de duration équivalente). 
Les actifs à bêta élevé tels que les subordonnées ont performé en ligne avec les actifs les plus sûrs tandis 
que le High Yield BB a légèrement sous-performé (écartement de +17pbs à 234pbs). Les AT1 bancaires ont 
surperformé le reste du marché avec un performance totale de +1.33% sur la période. Au sein des 
subordonnées et du segment BB, le secteur immobilier finit quant à lui en tête en termes de performance 
(resserrement de -45pbs à 384pbs sur le segment BB). Sur le plan sectoriel, l'industrie automobile a subi une 
forte pression avec des avertissements sur les bénéfices de plusieurs constructeurs automobiles (BMW, 
Volkswagen, Stellantis) et les primes du secteur se sont nettement écartées par rapport au reste du marché 
(+19pbs à 123pbs sur le secteur Automobile Investment Grade). L'écartement sur le secteur est d'autant plus 
sensible sur les subordonnées (+42pbs à 316pbs) et le segment BB (+64pbs à 261pbs). S'agissant enfin du 
marché primaire, le mois de septembre a été marqué par une activité record, avec 75Mds€ émis, soit 624Mds€ 
depuis le début d'année, le plus haut niveau jamais atteint à ce stade de l'année et déjà supérieur à la dernière 
meilleure année en 2020. L'activité du marché devrait toutefois ralentir en octobre avec le début de la saison 
des bénéfices du troisième trimestre. Les niveaux de swap €STR baissent avec -22 bps pour le swap 3 mois 
à 3.20% et -40 bps pour le swap 1 an à 2.46%.Sur le marché monétaire, tandis que les marges de crédit des 
émetteurs bancaires sont stables. Les banques françaises émettent en moyenne à €STR +10 bps pour le 3 
mois et à €STR +27 bps pour 1 an.  Bilan des positions du mois : La part des liquidités incluant les OPCVM 
monétaire est en hausse à 23% de l'actifNous maintenons la sensibilité au crédit à 0,91 Nous remontons la 
sensibilité au taux à 0,47. La qualité de crédit du portefeuille est solide avec une notation moyenne de A-. La 
note globale ESG ressort à C contre D pour l'indice de référence

Sur la période sous revue, la performance de chacune des parts du portefeuille CPR OBLIG 12 MOIS et de 
son benchmark s’établissent à :
- Part CPR Oblig 12 Mois - I en devise EUR : 5,36% / 3,98% avec une Tracking Error de 0,53%
- Part CPR Oblig 12 Mois - P en devise EUR : 5,02% / 3,98% avec une Tracking Error de 0,53%
- Part CPR Oblig 12 Mois - R en devise EUR : 5,32% / 3,98% avec une Tracking Error de 0,54%
- Part CPR Oblig 12 Mois - S en devise EUR : 5,40% / 3,98% avec une Tracking Error de 0,46%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

CPR CLIM ULTRA SHORT TERM BD I EUR ACC 24 000 000,00 931 140,00

CPR OBLIG 6 MOIS PART I  23 961 048,85

MITS UF 3.273 09-24  12 000 000,00

SECURIT 1.125% 20-02-24 EMTN  11 030 000,00

CAIXABANK 1.0% 25-06-24 EMTN  10 700 000,00

AYVENS 3.875% 24-01-28 7 630 915,47 2 648 627,17

CA AUTO BANK SPA IRISH BRANCH 0.5% 13-09-24  10 273 788,51

BANKINTER 0.875% 05-03-24  9 200 000,00

PERNOD RICARD 0.0% 24-10-23  9 000 000,00

BANK OF NOVA SCOTIA 3.5% 17-04-29 8 582 198,00  
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Information sur les commissions de surperformance (En EUR)

30/09/2024

Part CPR OBLIG 12 MOIS I

Frais de gestion variables acquis 338 193,78
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (1) 0,04
Frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) 5 225,72
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) (2)  

Part CPR OBLIG 12 MOIS P

Frais de gestion variables acquis 7 801,67
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (1) 0,05
Frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) 565,56
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) (2)  

Part CPR OBLIG 12 MOIS R

Frais de gestion variables acquis 56,19
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (1) 0,02
Frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) 0,28
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) (2)  

Part CPR OBLIG 12 MOIS S

Frais de gestion variables acquis 213 302,50
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (1) 0,11
Frais de gestion variables acquis (dus aux rachats)  
Pourcentage de frais de gestion variables acquis (dus aux rachats) (2)  
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Techniques de gestion efficace du portefeuille et des 
instruments financiers dérivés en EUR

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

• Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace : 44 999 805,30
o Prêts de titres :
o Emprunt de titres :
o Prises en pensions : 44 999 805,30
o Mises en pensions :
 

• Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés : 383 573 100,00
o Change à terme :
o Future : 133 073 100,00
o Options :
o Swap : 250 500 000,00
|

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

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés

BANCO BILBAO VIZCAYA ARG MADRID
 

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

Types d’instruments Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace
. Dépôts à terme 44 997 654,06

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces  

Total 44 997 654,06

Instruments financiers dérivés
. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces 2 000 000,00

Total 2 000 000,00
|

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

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du portefeuille

. Revenus 2 218 023,23

. Autres revenus  

Total des revenus 2 218 023,23

. Frais opérationnels directs  

. Frais opérationnels indirects  

. Autres frais  

Total des frais  
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Transparence des opérations de financement sur titres 
et de la réutilisation des instruments financiers - 
Règlement SFTR - en devise de comptabilité de l’OPC (EUR)

Prêts de titres Emprunts de 
titres Mise en pension Prise en 

pension TRS
 

a) Titres et matières premières prêtés
Montant  

% de l'Actif Net (*)  

(*) % hors trésorerie et équivalent de trésorerie

b) Actifs engagés pour chaque type d’opérations de financement sur titres et TRS exprimés en valeur 
absolue

Montant    44 999 805,30  

% de l'Actif Net    4,23  

 

c) 10 principaux émetteurs de garanties reçues (hors cash) pour tous les types d'opérations de 
financement

ITALY BUONI ORDINARI DEL 
TESORO BOT  44 997 654,06  

ITALIE
 

d) 10 principales contreparties en valeur absolue des actifs et des passifs sans compensation
BANCO BILBAO VIZCAYA ARG 
MADRID    44 999 805,30  
ESPAGNE

 

e) Type et qualité des garanties (collatéral)
Type

- Actions    

- Obligations    

- OPC    

- TCN  44 997 654,06  

- Cash    

Rating      

 

Monnaie de la garantie

Euro   44 997 654,06  
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Prêts de titres Emprunts de 
titres Mise en pension Prise en 

pension TRS
 

f) Règlement et compensation des contrats
Triparties X

Contrepartie centrale

Bilatéraux X X

 

g) Échéance de la garantie ventilée en fonction des tranches
Moins d'1 jour    

1 jour à 1 semaine    

1 semaine à 1 mois    

1 à 3 mois    

3 mois à 1 an    

Plus d'1 an    

Ouvertes    

 

h) Échéance des opérations de financement sur titres et TRS ventilée en fonction des tranches
Moins d'1 jour      

1 jour à 1 semaine      

1 semaine à 1 mois      

1 à 3 mois      

3 mois à 1 an    44 999 805,30  

Plus d'1 an      

Ouvertes      

 

i) Données sur la réutilisation des garanties
Montant maximal (%)      

Montant utilisé (%)      

Revenus pour l'OPC suite au 
réinvestissement des garanties 
espèces en euros

     

 

j) Données sur la conservation des garanties reçues par l'OPC
Caceis Bank

Titres  44 997 654,06  

Cash   

 

k) Données sur la conservation des garanties fournies par l'OPC
Titres      

Cash      
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Prêts de titres Emprunts de 
titres Mise en pension Prise en 

pension TRS
 

l) Données sur les revenus et les coûts ventilés
Revenus

- OPC    2 218 023,23

- Gestionnaire     

- Tiers     

Coûts

- OPC    -7 918,08

- Gestionnaire     

- Tiers     
 

e) Données Type et qualité des garanties (collatéral)

CPR Asset Management veille à n’accepter que des titres d’une haute qualité de crédit et veille à rehausser 
la valeur de ses garanties en appliquant des décotes de valorisation sur les titres reçus. Ce dispositif est 
régulièrement revu et remis à jour.
|

i) Données sur la réutilisation des garanties

« La règlementation applicable aux OPCVM interdit la réutilisation par ce dernier des garanties reçues en 
titres. Les garanties reçues en espèces sont réinvesties dans les 5 supports suivants : 
o OPCVM monétaires court terme (tels que définis par l’ESMA dans ses orientations sur les fonds cotés et 
autres questions liées aux OPCVM)
o Dépôt
o Titres d`Etats Long Terme de haute qualité 
o Titres d`Etats Court Terme de haute qualité 
o Prises en pension »
Le montant maximal de réutilisation est de 0% pour les titres et 100% du montant reçu pour les espèces.
Le montant utilisé est de 0% pour les titres et 100% pour les espèces reçus.
|

k) Données sur la conservation des garanties fournies par l'OPC

CPR Asset Management veille à travailler avec un nombre réduit de dépositaires, sélectionnés pour s’assurer 
de la bonne conservation des titres reçus et du cash. 
|

l) Données sur les revenus et les coûts ventilés

Opérations de prêts de titres et de mise en pension : 
Dans le cadre des opérations de prêts de titres et de mise en pension, CPR Asset Management, a confié à 
Amundi Intermédiation, pour le compte de l'OPC, les réalisations suivantes : la sélection des contreparties, la 
demande de mise en place des contrats de marché, le contrôle du risque de contrepartie, le suivi qualitatif et 
quantitatif de la collatéralisation (contrôles de dispersion, des notations, des liquidités), des pensions et prêts 
de titres. Les revenus provenant des opérations de prêts de titres bénéficient à l’OPC, déduction faite des 
coûts opérationnels supportés par la société de gestion dans le cadre de la mise en place de ces opérations, 
lesquels coûts n’excéderont pas 40% des revenus générés par lesdites opérations.
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Vie de l'OPC sur l'exercice sous revue
Vie de l'OPC sur l'exercice sous revue

 Modifications substantielles : Sans objet sur l’exercice.

 Autres modifications : 

Depuis le 2 novembre 2023, la documentation juridique de votre FCP a été modifiée afin de corriger une 
incohérence dans l’objectif de gestion des parts P, S et R au regard des frais appliqués. 

Aussi, l’ « objectif de gestion » de votre fonds consiste à réaliser une performance annualisée :

✓ Part P (FR0010304089) : supérieure à l’indice €STR 
✓ Part S  (FR0013224656) : supérieure à l’indice €STR + 0,60 % 
✓ Part R (FR0013294675) : supérieure à l’indice €STR + 0,25 % 

Depuis le 8 mars 2024, la documentation juridique de votre FCP a été modifiée suite à l’engagement pris par 
CPR Asset Management, société de gestion de votre FCP, lors de la labellisation de votre fonds.

En effet, CPR Asset Management s’est engagée, conformément aux recommandations de l’Association 
française de normalisation pour le label ISR France, à améliorer les indicateurs extra-financiers suivants sur 
votre FCP par rapport à son indice1 : 

✓ l’intensité carbone2 ;
✓ le pourcentage de femmes cadres parmi le total des cadres de l'entreprise3

Depuis le 1er mai 2024, la documentation juridique de votre FCP intègre les évolutions de la structure 
tarifaire réglementaire (positions-recommandations AMF 2011-05 et 2011-19). 

En octobre 2022, l’AMF a fait évoluer les dispositions de sa doctrine DOC-2011-05 relative aux frais de gestion 
en intégrant la possibilité d’opter, sur les fonds de droit français, pour un prélèvement des frais de 
fonctionnement et autres services sur la base d’un forfait.  

Aussi, dans un souci de transparence, CPR Asset Management a décidé de modifier la présentation des frais 
dans les prospectus des fonds ouverts de droit français d’une part en distinguant les « frais de gestion 
financière » des « frais de fonctionnement et autres services » (rubriques P1 et P2) et d’autre part en 
introduisant la facturation de ces derniers sur une base forfaitaire.

Ces frais sont présentés en deux blocs distincts : les « frais de gestion financière » (P1) et les « frais de 
fonctionnement et autres services » (P2). En outre, les frais et coûts composant la rubrique « P2 » seront listés 
dans les prospectus des Fonds.

Cette évolution est sans conséquence sur le niveau global des frais, la somme des « frais de gestion 
financière » maximum (P1), des « frais de fonctionnement et autres services » au forfait (P2) et des « frais de 
gestion indirects » maximum (P3) étant soit identique soit en baisse. 

1 Pour rappel, l’indicateur extra-financier du Fonds est l’Indice ICE Bofa 1-3 Year Global Corporate Index 
2 Taux de couverture minimum de cet indicateur : 90%
3 Taux de couverture minimum de cet indicateur : 70%
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Informations spécifiques
Informations spécifiques

Détention en OPC

La documentation juridique d’OPC prévoit qu’il peut investir jusqu’à 10% maximum de son actif en part d’OPC 
et/ou fonds d’investissement dans le respect des contraintes de l’OPC.
|

Droit de vote

Les informations et documents relatifs à la politique de vote et à l’exercice des droits de vote en Assemblée 
Générale des OPC de CPR Asset Management sont adressés aux actionnaires ou porteurs de parts sur simple 
demande écrite à l’adresse postale de la société de gestion : CPR Asset Management – 91-93, boulevard 
Pasteur – CS 61595 – 75730 Paris Cedex 15. Site internet : www.cpr-am.com Télécopie : 01-53-15-70-70.
|

Fonds et instruments du groupe

Afin de prendre connaissance de l’information sur les instruments financiers détenus en portefeuille qui sont 
émis par la société de gestion ou par les entités de son Groupe, veuillez-vous reporter aux rubriques du bilan :
3. Compléments d’information,
3.9.3. Instruments financiers du Groupe détenus en portefeuille dans les comptes annuels de l’exercice clos.
|

Calcul du risque global

• Méthode du calcul de l’engagement
Les contrats à terme fermes sont portés pour leur valeur de marché, en engagement hors bilan, au cours de 
compensation. Les opérations à terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous-jacent. Les contrats 
d'échange de taux réalisés de gré à gré sont évalués sur la base du montant nominal, plus ou moins, la 
différence d'estimation correspondante.

• Méthode de calcul du risque global : L’OPC utilise la méthode du calcul de l’engagement pour calculer le 
risque global de l’OPC sur les contrats financiers.
 
• Effet de Levier – Fonds pour lesquels la méthode de calcul en risque est appliquée.
Niveau de levier indicatif : 34,97%.
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Informations réglementaires
Informations réglementaires

Procédure de sélection de brokers et des contreparties

Le comité courtiers et contreparties de CPR AM est l’instance qui valide formellement la liste des 
intermédiaires, contreparties et brokers de recherche sélectionnés par la société de gestion. Le comité 
courtiers et contreparties se réunit plusieurs fois par an. Présidé par la Direction Générale de CPR AM, il 
rassemble le Directeur des Investissements, les Directeurs de Gestion, les représentants de la table de 
négociation Amundi Intermédiation, le Responsable du Service Juridique, le Responsable du Contrôle des 
Risques et le Responsable de la Conformité.

Le comité courtiers et contreparties a pour objet :
- d’arrêter la liste des courtiers/intermédiaires financiers ;
- de suivre les volumes (courtages sur les actions et montant net pour les autres produits) affectés à chaque 
courtier ;
- de se prononcer sur la qualité des prestations des courtiers.

L’appréciation des brokers et contreparties en vue de définir ceux figurant sur la liste autorisée et les volumes 
maximum admis pour chacun d’entre eux, fait intervenir plusieurs équipes qui se prononcent au regard de 
différents critères :
- Risque de contrepartie ;
- Qualité de l’exécution des ordres ;
- Evaluation des prestations d’aide à la décision d’investissement.

Rapport relatif à la politique de sélection et d’évaluation des intermédiaires

Conformément à l’article 314–75-V du règlement général de l’Autorité des Marchés Financiers, CPR Asset 
Management tient à la disposition des porteurs le rapport relatif à sa politique de sélection et d’évaluation des 
intermédiaires qui lui fournissent des services d’aide à la décision d’investissement et d’exécution d’ordres et 
décrivant la politique arrêtée en la matière. Ce rapport fait l’objet d’un document publié sur le site de CPR 
Asset Management : www.cpr-am.com.
|

Rapport sur les frais d’intermédiation

Conformément à l’article 314-82 du règlement générale de l’Autorité des Marchés Financiers, le compte rendu 
relatif aux frais d’intermédiation précisant les conditions dans lesquelles CPR Asset Management a eu recours 
pour l’exercice clos à des services d’aide à la décision d’investissement et d’exécution d’ordres fait l’objet d’un 
document publié sur le site de CPR Asset Management : www.cpr-am.com.
|

Politique de Rémunérations

1. Politique et pratiques de rémunération du personnel du gestionnaire
La politique de rémunération mise en place au sein de CPR AM est conforme aux dispositions en matière de 
rémunération mentionnées dans la directive 2011/61/UE du Parlement Européen et du Conseil du 8 juin 2011 
sur les gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs (ci-après la « Directive AIFM »), et dans la directive 
2014/91/UE du 23 juillet 2014 concernant les OPCVM (ci-après la « Directive UCITS V»). Ces règles, portant 
sur les structures, les pratiques et la politique de rémunération du gestionnaire ont notamment pour but de 
contribuer à renforcer la gestion saine, efficace et maîtrisée des risques pesant tant sur la société de gestion 
que sur les fonds gérés.

De plus, la politique de rémunération est conforme au Règlement (UE) 2019/2088 (« SFDR »), intégrant le 
risque de développement durable et les critères ESG dans le plan de contrôle d'Amundi, avec des 
responsabilités réparties entre le premier niveau de contrôles effectué par les équipes de Gestion et le 
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deuxième niveau de contrôles effectué par les équipes Risques, qui peuvent vérifier à tout moment le respect 
des objectifs et des contraintes ESG d'un fonds.

Cette politique s’inscrit dans le cadre de la politique de rémunération du Groupe Amundi, revue chaque année 
par son Comité des Rémunérations. Lors de la séance du 1er février 2024, celui-ci a vérifié l’application de la 
politique applicable au titre de l’exercice 2023 et sa conformité avec les principes des Directives AIFM et 
UCITS V, et a approuvé la politique applicable au titre de l’exercice 2024.

La mise en œuvre de la politique de rémunération Amundi a fait l’objet, courant 2024, d’une évaluation interne, 
centrale et indépendante, conduite par l’Audit Interne Amundi. 

1.1 Montant des rémunérations versées par le gestionnaire à son personnel
Sur l’exercice 2024, le montant total des rémunérations (incluant les rémunérations fixes et variables différées 
et non différées) versées par CPR AM à l’ensemble de son personnel (127 bénéficiaires4) s’est élevé à 
17 174 897 euros. Ce montant se décompose comme suit :

• Montant total des rémunérations fixes versées par CPR AM sur l’exercice :10 831 271 euros, soit 63% du 
total des rémunérations versées par le gestionnaire à l’ensemble de son personnel, l’ont été sous la forme 
de rémunération fixe.

• Montant total des rémunérations variables différées (y compris actions de performance) et non différées 
versées par CPR AM sur l’exercice : 6 343 625 euros, soit 37% du total des rémunérations versées par le 
gestionnaire à l’ensemble de son personnel, l’ont été sous cette forme. L’ensemble du personnel est éligible 
au dispositif de rémunération variable.

Par ailleurs, aucune somme correspondant à un retour sur investissement dans des parts de carried interest 
n’a été versée pour l’exercice.

Sur le total des rémunérations (fixes et variables différées et non différées) versées sur l’exercice, 
1 710 027 euros concernaient les « cadres dirigeants et cadres supérieurs » (6 bénéficiaires) et 
3 312 029 euros concernaient les « gérants décisionnaires » dont les activités ont une incidence significative 
sur le profil de risque des fonds gérés (8 bénéficiaires).

1.2 Incidences de la politique et des pratiques de rémunération sur le profil de risque et sur la gestion 
des conflits d’intérêt

Le Groupe Amundi s’est doté d’une politique et a mis en œuvre des pratiques de rémunération conformes aux 
dernières évolutions législatives, réglementaires et doctrinales issues des autorités de régulation pour 
l’ensemble de ses Sociétés de Gestion.

Le Groupe Amundi a également procédé à l’identification de son Personnel Identifié qui comprend l’ensemble 
des collaborateurs du Groupe Amundi exerçant un pouvoir de décision sur la gestion des sociétés ou des 
fonds gérés et susceptibles par conséquent d’avoir un impact significatif sur la performance ou le profil de 
risque.

Les rémunérations variables attribuées au personnel du Groupe Amundi sont déterminées en combinant 
l’évaluation des performances du collaborateur concerné, de l’unité opérationnelle auquel il appartient et des 
résultats d’ensemble du Groupe. Cette évaluation des performances individuelles prend en compte aussi bien 
des critères quantitatifs que qualitatifs, ainsi que le respect des règles de saine gestion des risques.

Les critères pris en compte pour l’évaluation des performances et l’attribution des rémunérations variables 
dépendent de la nature de la fonction exercée :

1. Fonctions de sélection et de gestion de portefeuille 

Critères quantitatifs :
· RI/Sharpe sur 1, 3 et 5 ans
4 Nombre de collaborateurs (CDI, CDD) payés au cours de l’année, qu’ils aient été ou non encore présents au 
31/12/2024.
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· Performance brute/absolue/relativedes stratégies d’investissement (basées sur des composites GIPS) sur 
1,3, 5 ans, perspective principalement axée sur 1 an, ajustée sur le long terme (3,5 ans)

· Performance en fonction du risque basée sur RI/Sharpe sur 1, 3 et 5 ans
· Classements concurrentiels à travers les classements Morningstar
· Collecte nette / demande de soumission, mandats réussis
· Performance fees
· Quand cela est pertinent, évaluation ESG des fonds selon différentes agences de notation (Morningstar, 

CDP…)
· Respect de l’approche ESG « Beat the benchmark », de la politique d’exclusion ESG et de l’index de 

transition climatique

Critères qualitatifs :
· Respect des règles de risque, de conformité, et de la politique ESG, et des règles légales
· Qualité du management
· Innovation/développement produit
· Transversalité et partage des meilleures pratiques
· Engagement commercial incluant la composante ESG dans les actions commerciales
· ESG : 

· Respect de la politique ESG et participation à l’offre Net-zero, 
· Intégration de l’ESG dans les processus d’investissement, 
· Capacité à promouvoir et diffuser la connaissance ESG en interne et en externe, 
· Participer à l’élargissement de l’offre et à l’innovation en matière ESG,
· Aptitude à concilier la combinaison entre risque et ESG (le risque et le retour ajusté de l’ESG)

2. Fonctions commerciales 

Critères quantitatifs :
· Collecte nette, notamment en matière d’ESG et de produits à impact 
· Recettes
· Collecte brute 
· Développement et fidélisation de la clientèle ; gamme de produits
· Nombre d’actions commerciales par an, notamment en matière de prospection, 
· Nombre de clients contactés sur leur stratégie Net zero

Critères qualitatifs :
· Respect des règles de risque, de conformité, et de la politique ESG, et des règles légales
· Prise en compte conjointe des intérêts d’Amundi et des intérêts du client
· Sécurisation/ développement de l’activité
· Satisfaction client
· Qualité du management
· Transversalité et partage des meilleures pratiques
· Esprit d’entreprise
· Aptitude à expliquer et promouvoir les politiques ESG ainsi que les solutions d’Amundi

3. Fonctions de support et de contrôle

En ce qui concerne les fonctions de contrôle, l’évaluation de la performance et les attributions de rémunération 
variable sont indépendantes de la performance des secteurs d’activités qu’elles contrôlent.

Les critères habituellement pris en compte sont les suivants :
- Principalement des critères liés à l’atteinte d’objectifs qui leur sont propres (maîtrise des risques, qualité 

des contrôles, réalisation de projets, amélioration des outils et systèmes etc.)
- Lorsque des critères financiers sont utilisés, ils tournent essentiellement autour de la gestion et 

l’optimisation des charges. 
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Les critères de performance ci-dessus énoncés, et notamment ceux appliqués au Personnel Identifié en 
charge de la gestion, s’inscrivent plus largement dans le respect de la réglementation applicable aux fonds 
gérés ainsi que de la politique d’investissement du comité d’investissement du gestionnaire. 

En outre, le Groupe Amundi a mis en place, pour l’ensemble de son personnel, des mesures visant à aligner 
les rémunérations sur la performance et les risques à long terme, et à limiter les risques de conflits d’intérêts. 

A ce titre, notamment :
- est mis en place un barème de différé, conforme aux exigences des Directives AIFM et UCITS V
- la partie différée de la rémunération variable des collaborateurs du Personnel Identifié est versée en 

instruments indexés à 100% sur la performance d’un panier de fonds représentatif
- l’acquisition définitive de la partie différée est liée à la situation financière d’Amundi, à la continuité d’emploi 

du collaborateur dans le groupe ainsi qu’à sa gestion saine et maîtrisée des risques sur toute la période 
d’acquisition.

|

Respect par l’OPC de critères relatifs aux objectifs environnementaux, sociaux et de qualité de 
gouvernance (ESG)

CPR AM applique des règles d’exclusion ciblées qui constituent le socle de sa responsabilité fiduciaire. Elles 
sont appliquées dans toutes ses stratégies de gestion active et consistent à exclure les entreprises qui ne sont 
conformes ni à notre politique ESG, ni aux conventions internationales et aux cadres reconnus sur le plan 
international, ni aux cadres de régulations nationales. Ces exclusions ciblées sont appliquées sous réserve 
de conformité aux lois et règlements applicables et sauf dispositions contractuelles contraires pour les produits 
ou services dédiés. 

C’est ainsi que CPR AM exclut les activités suivantes : 
Tout investissement direct dans les entreprises impliquées dans la fabrication, le commerce, le stockage ou 
les services pour les mines antipersonnel, les bombes à sous-munitions, en conformité avec les conventions 
d’Ottawa et d’Oslo.
Les entreprises produisant, stockant, commercialisant des armes chimiques, des armes biologiques et des 
armes à l’uranium appauvri. 
Les entreprises qui contreviennent gravement et de manière répétée à l’un ou plusieurs des 10 principes du 
Pacte Mondial, sans mesures correctives crédibles. 
Ces émetteurs sont notés G sur l’échelle de CPR AM. De plus, CPR AM met en œuvre des exclusions 
sectorielles ciblées, spécifiques aux industries du charbon et du tabac. Ces exclusions sectorielles 
s’appliquent à toutes les stratégies de gestion active sur lesquelles CPR AM a la discrétion entière de gestion 
de portefeuille. 

Politique Charbon
CPR AM exclut :
- Les entreprises développant ou projetant de développer de nouvelles capacités en charbon thermique dans 

l’ensemble de la chaîne de valeur (producteurs, extracteurs, centrales, infrastructures de transport);
Les entreprises dont plus de 25% du chiffre d’affaires provient de l’extraction de charbon thermique;
- Les entreprises dont l’extraction annuelle de charbon thermique est de 100 MT ou plus sans intention de 

réduction;
- Toutes les entreprises dont le chiffre d’affaires lié à l’extraction de charbon thermique et à la production 

d’électricité à partir de charbon thermique est supérieur à 50% de leur chiffre d’affaires total sans analyse.
- Toutes les entreprises de production d’électricité au charbon et d’extraction de charbon avec un seuil entre 

25% et 50% et un score de transition énergétique détérioré.

Application en gestion passive :
• Fonds passifs ESG
Tous les ETF et fonds indiciels ESG appliquent chaque fois que possible la politique d’exclusion du secteur 
charbon de CPR AM (à l’exception des indices très concentrés).
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• Fonds passifs non ESG
Le devoir fiduciaire en gestion passive est de reproduire le plus fidèlement possible un indice.
Le gestionnaire de portefeuille dispose ainsi d’une marge de manœuvre limitée et doit remplir les objectifs 
contractuels pour obtenir une exposition passive pleinement conforme à l’indice de référence demandé.
Par conséquent, les fonds indiciels et ETF de CPR AM répliquant des indices de référence standards (non 
ESG) ne peuvent pas appliquer d’exclusions sectorielles systématiques.
Cependant, dans le cadre des titres exclus de la « politique charbon thermique » sur l’univers d’investissement 
actif de CPR AM mais qui pourraient être présents dans des fonds passifs non ESG, CPR AM a renforcé ses 
actions en matière de vote et d’engagement qui pourraient se traduire par un vote « contre » le management 
des entreprises concernées.

Politique sur le tabac 
Depuis 2018, CPR AM limite les notes ESG des entreprises du secteur du tabac à E, sur une échelle de A à 
G (les entreprises notées G étant exclues) afin de prendre en compte les inquiétudes liées à la santé publique, 
mais également la violation des droits de l’Homme, la pauvreté, les conséquences environnementales, et le 
coût économique considérable associé au tabac, estimé à plus de 1 000 milliards de dollars par an dans le 
monde, selon les estimations de l’Organisation mondiale de la santé. Cette limite a pour but de pénaliser 
l’investissement dans ce type d’entreprises, ce qui doit être compensé par des investissements dans des 
entreprises plus vertueuses. La politique de CPR AM s‘applique au secteur du tabac dans son entièreté, 
notamment les fournisseurs, les fabricants de cigarettes et les distributeurs.
En mai 2020, CPR AM est devenu signataire du Tobacco-Free Finance Pledge, renforçant de fait sa politique 
d’exclusion au tabac. CPR AM applique ainsi les règles suivantes : 
 Règles d’exclusion : sont exclues les entreprises fabriquant des produits complets du tabac (seuils 
d’application : revenus supérieurs à 5%).
 Règles de limite : sont limitées à une note ESG de E (s’étalonnant de A à G) les entreprises impliquées dans 
les activités de fabrication, de fourniture et de distribution de tabac (seuils d’application : revenus supérieurs 
à 10%).

Des informations complémentaires sur les modalités de prise en compte des critères ESG par CPR AM sont 
disponibles sur son site Internet : https://www.cpr-am.fr/Investissement-Responsable.

* Gestion active : hors OPC indiciels et ETF contraints par leur indice de référence.
|

Règlements SFDR et Taxonomie

Article 8 – au titre de la Taxonomie
Conformément à son objectif et à sa politique d'investissement, l’OPC promeut des caractéristiques 
environnementales au sens de l'article 6 du Règlement sur la Taxonomie. Il peut investir partiellement dans 
des activités économiques qui contribuent à un ou plusieurs objectif(s) environnemental(aux) prescrit(s) à 
l'article 9 du Règlement sur la Taxonomie. L’OPC ne prend toutefois actuellement aucun engagement quant 
à une proportion minimale.

La Taxonomie a pour objectif d'identifier les activités économiques considérées comme durables d’un point 
de vue environnemental. La Taxonomie identifie ces activités selon leur contribution à six grands objectifs 
environnementaux : (i) atténuation du changement climatique, (ii) adaptation au changement climatique, (iii) 
utilisation durable et protection des ressources aquatiques et marines, (iv) transition vers une économie 
circulaire (déchets, prévention et recyclage), (v) prévention et réduction de la pollution, (vi) protection et 
restauration de la biodiversité et des écosystèmes.

Afin d'établir le degré de durabilité environnementale d'un investissement, une activité économique est 
considérée comme durable sur le plan environnemental lorsqu'elle contribue de manière substantielle à un ou 
plusieurs des six objectifs environnementaux, qu'elle ne nuit pas de manière significative à un ou plusieurs 
des objectifs environnementaux (principe du « do no significant harm » ou « DNSH »), qu'elle est réalisée 
dans le respect des garanties minimales prévues à l'article 18 du Règlement sur la Taxonomie et qu'elle 
respecte les critères d’examen technique qui ont été établis par la Commission européenne conformément au 
Règlement sur la Taxonomie. 

https://www.cpr-am.fr/Investissement-Responsable
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Conformément à l'état actuel du Règlement sur la Taxonomie, la Société de gestion s'assure actuellement 
que les investissements ne nuisent pas de manière significative à tout autre objectif environnemental en 
mettant en œuvre des politiques d'exclusion par rapport aux émetteurs dont les pratiques environnementales 
et/ou sociales et/ou de gouvernance sont controversées. 

Nonobstant ce qui précède, le principe « ne pas nuire de manière significative » (DNSH) s'applique 
uniquement aux investissements sous-jacents qui prennent en compte les critères de l'Union européenne pour 
les activités économiques durables sur le plan environnemental.
Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les 
critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.

Bien que l’OPC puisse déjà détenir des investissements dans des activités économiques qualifiées d'activités 
durables sans être actuellement engagé à respecter une proportion minimale, la Société de gestion fera tout 
son possible pour communiquer cette proportion d'investissements dans des activités durables dès que cela 
sera raisonnablement possible après l'entrée en vigueur des normes techniques réglementaires (« RTS ») en 
ce qui concerne le contenu et la présentation des communications conformément aux articles 8(4), 9(6) et 
11(5) du Règlement « Disclosure » tel que modifié par le Règlement sur la Taxonomie.

Cet engagement sera réalisé de manière progressive et continue, en intégrant les exigences du Règlement 
sur la Taxonomie dans le processus d'investissement dès que cela est raisonnablement possible. Cela 
conduira à un degré minimum d'alignement du portefeuille sur les activités durables, information qui sera mise 
à la disposition des investisseurs à ce moment-là.
Dans l'intervalle, le degré d'alignement sur les activités durables ne sera pas mis à la disposition des 
investisseurs. 

Dès que la totalité des données sera disponible et que les méthodologies de calcul pertinentes seront 
finalisées, la description de la mesure dans laquelle les investissements sous-jacents sont réalisés dans des 
activités durables sera mise à la disposition des investisseurs. Ces informations, ainsi que celles relatives à la 
proportion d'activités habilitantes et transitoires, seront précisées dans une version ultérieure du prospectus.

Article 8 – au titre du SFDR 
Au titre de l’article 50 du règlement délégué de niveau 2 SFDR, des informations sur la réalisation des 
caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier faisant partie du présent 
rapport de gestion sont disponibles en annexe. 
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Certification du commissaire aux comptes sur les 
comptes annuels
Certification du Commissaire aux comptes

Certification du commissaire aux comptes
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Bilan Actif

Bilan Actif au 30/09/2024 en EUR 30/09/2024

Immobilisations corporelles nettes  
Titres financiers

Actions et valeurs assimilées (A)  
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé  
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé  

Obligations convertibles en actions (B)  
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé  
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé  

Obligations et valeurs assimilées (C) 903 669 980,42
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 903 669 980,42
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé  

Titres de créances (D)  
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé  
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé  

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 101 170 154,65
OPCVM 101 170 154,65
FIA et équivalents d'autres Etats membres de l'Union Européenne  
Autres OPC et fonds d'investissements  

Dépôts (F)  
Instruments financiers à terme (G) 4 070 222,35
Opérations temporaires sur titres (H) 45 004 142,78

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension 45 004 142,78
Créances représentatives de titres donnés en garantie  
Créances représentatives de titres financiers prêtés  
Titres financiers empruntés  
Titres financiers donnés en pension  
Autres opérations temporaires  

Prêts (I) (*)  
Autres actifs éligibles (J)  

Sous-total actifs éligibles I = (A+B+C+D+E+F+G+H+I+J) 1 053 914 500,20
Créances et comptes d'ajustement actifs 1 299 157,70
Comptes financiers 14 935 490,44
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II 16 234 648,14

Total de l'actif I+II 1 070 149 148,34

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Bilan Passif

Bilan Passif au 30/09/2024 en EUR 30/09/2024

Capitaux propres :
Capital 1 010 448 083,93
Report à nouveau sur revenu net  
Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes  
Résultat net de l'exercice 54 141 349,18

Capitaux propres I 1 064 589 433,11
Passifs de financement II (*)  
Capitaux propres et passifs de financement (I+II) 1 064 589 433,11
Passifs éligibles :

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

Instruments financiers à terme (B) 2 479 106,86
Emprunts (C) (*)  

Autres passifs éligibles (D)  
Sous-total passifs éligibles III = (A+B+C+D) 2 479 106,86
Autres passifs :

Dettes et comptes d'ajustement passifs 3 080 608,09
Concours bancaires 0,28

Sous-total autres passifs IV 3 080 608,37

Total Passifs : I+II+III+IV 1 070 149 148,34

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.



OPCVM CPR OBLIG 12 MOIS

 

Rapport annuel au 30/09/2024 37

Compte de résultat

Compte de résultat au 30/09/2024 en EUR 30/09/2024

Revenus financiers nets
Produits sur opérations financières :

Produits sur actions  
Produits sur obligations 19 522 514,95
Produits sur titres de créances 103 125,00
Produits sur parts d'OPC  
Produits sur instruments financiers à terme 17 782 979,65
Produits sur opérations temporaires sur titres 2 218 023,23
Produits sur prêts et créances  
Produits sur autres actifs et passifs éligibles  
Autres produits financiers 673 163,05

Sous-total produits sur opérations financières 40 299 805,88
Charges sur opérations financières :

Charges sur opérations financières  
Charges sur instruments financiers à terme -109 388,89
Charges sur opérations temporaires sur titres -7 918,08
Charges sur emprunts  
Charges sur autres actifs et passifs éligibles  
Charges sur passifs de financement  
Autres charges financières -523 939,09

Sous-total charges sur opérations financières -641 246,06
Total revenus financiers nets (A) 39 658 559,82
Autres produits :

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de l'OPC  
Versements en garantie de capital ou de performance  
Autres produits  

Autres charges :
Frais de gestion de la société de gestion -2 857 641,67
Frais d'audit, d'études des fonds de capital investissement  
Impôts et taxes  
Autres charges  

Sous-total autres produits et autres charges (B) -2 857 641,67
Sous-total revenus nets avant compte de régularisation (C = A-B) 36 800 918,15
Régularisation des revenus nets de l'exercice (D) -2 691 535,30
Sous-total revenus nets I = (C+D) 34 109 382,85
Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :

Plus ou moins-values réalisées -2 085 174,17
Frais de transactions externes et frais de cession -91 338,18
Frais de recherche  
Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs  
Indemnités d'assurance perçues  
Versements en garantie de capital ou de performance reçus  

Sous-total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations (E) -2 176 512,35

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes (F) 7 995,80
Plus ou moins-values réalisées nettes II = (E+F) -2 168 516,55
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Compte de résultat

Compte de résultat au 30/09/2024 en EUR 30/09/2024

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

Variation des plus ou moins-values latentes y compris les écarts de change sur les actifs éligibles 23 592 524,00

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -116,26
Versements en garantie de capital ou de performance à recevoir  
Quote-part des plus-values latentes à restituer aux assureurs  

Sous-total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisation (G) 23 592 407,74
Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes (H) -1 391 924,86
Plus ou moins-values latentes nettes III = (G+H) 22 200 482,88
Acomptes :

Acomptes sur revenus nets versés au titre de l'exercice (J)  
Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de l'exercice (K)  

Total Acomptes versés au titre de l'exercice IV = (J+K)  
Impôt sur le résultat V (*)  

Résultat net I + II + III + IV + V 54 141 349,18

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Annexes aux comptes annuels
Annexes aux comptes annuels

Page de garde RA
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A. Informations générales
Informations générales

A1. Caractéristiques et activité de l’OPC à capital variable

A1a. Stratégie et profil de gestion

le FCP a pour objectif de réaliser, grâce à un portefeuille d’obligations et autres produits monétaires de la zone 
OCDE, une performance annualisée supérieure à l’indice €STR pour la part P, supérieure à l’indice €STR + 
0,30% pour la part I, supérieure à l’indice €STR + 0,60% pour la part S, supérieur à l’indice €STR + 0,25% 
pour la part R sur la période de placement recommandée (12 mois).

Le prospectus / règlement de l’OPC décrit de manière complète et précise ces caractéristiques.
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A1b. Eléments caractéristiques de l’OPC au cours des 5 derniers exercices

30/09/2020 30/09/2021 29/09/2022 28/09/2023 30/09/2024

Actif net Global en 
EUR 1 656 140 429,14 1 979 170 370,84 1 591 027 300,11 1 122 461 272,59 1 064 589 433,11

Part CPR OBLIG 
12 MOIS I en EUR
Actif net 1 312 443 911,05 1 615 099 555,16 1 228 119 818,68 968 851 187,61 848 397 273,54

Nombre de titres 12 412,681 15 233,825 11 831,118 9 007,581 7 486,712
Valeur liquidative 
unitaire 105 734,12 106 020,61 103 804,20 107 559,53 113 320,41

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

-928,94 138,75 369,17 -1 615,58 -230,82

Capitalisation 
unitaire sur revenu 101,58 16,59 326,14 2 130,65 3 628,53

Part CPR OBLIG 
12 MOIS P en EUR
Actif net 202 776 261,39 180 825 181,15 257 998 181,93 12 525 103,34 15 994 903,13

Nombre de titres 892 421,554 794 778,096 1 160 499,253 54 528,931 66 309,365
Valeur liquidative 
unitaire 227,22 227,51 222,31 229,69 241,21

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

-1,99 0,29 0,79 -3,45 -0,49

Capitalisation 
unitaire sur revenu -0,23 -0,28 0,24 3,92 6,97

Part CPR OBLIG 
12 MOIS R en EUR

Actif net 433 050,37 404 291,59 370 748,13 107 202,91 266 661,18

Nombre de titres 4 378,527 4 078,132 3 821,527 1 066,960 2 520,072
Valeur liquidative 
unitaire 98,90 99,13 97,01 100,47 105,81

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

-0,86 0,12 0,34 -1,50 -0,21

Capitalisation 
unitaire sur revenu 0,03 -0,01 0,25 1,94 3,34

Part CPR OBLIG 
12 MOIS S en EUR
Actif net 140 487 206,33 182 841 342,94 104 538 551,37 140 977 778,73 199 930 595,26

Nombre de titres 140 924,655 182 787,143 106 632,489 138 642,106 186 553,930
Valeur liquidative 
unitaire 996,89 1 000,29 980,36 1 016,84 1 071,70

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values 
nettes

-8,75 1,30 3,48 -15,24 -2,18

Capitalisation 
unitaire sur revenu 1,95 0,85 4,06 21,15 34,69



OPCVM CPR OBLIG 12 MOIS

 

Rapport annuel au 30/09/2024 42

A2. Règles et méthodes comptables

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

1 Changements de méthodes comptables y compris de présentation en rapport avec l’application du nouveau 
règlement comptable relatif aux comptes annuels des organismes de placement collectif à capital variable 
(Règlement ANC 2020- 07 modifié)

Ce nouveau règlement impose des changements de méthodes comptables dont des modifications de 
présentation des comptes annuels. La comparabilité avec les comptes de l’exercice précédent ne peut donc 
être réalisée.
NB : les états concernés sont (outre le bilan et le compte de résultat) : B1. Evolution des capitaux propres et 
passifs de financement ; D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets et D5b. 
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes.
Ainsi, conformément au 2ème alinéa de l’article 3 du Règlement ANC 2020-07, les états financiers ne 
présentent pas les données de l’exercice précédent ; les états financiers N-1 sont intégrés dans l’annexe.

Ces changements portent essentiellement sur :

- la structure du bilan qui est désormais présentée par types d’actifs et de passifs éligibles, incluant les prêts 
et les emprunts ;
- la structure du compte de résultat qui est profondément modifiée ; le compte de résultat incluant notamment 
: les écarts de change sur comptes financiers , les plus ou moins-values latentes, les plus et moins-values 
réalisées et les frais de transactions ;
- la suppression du tableau de hors-bilan (une partie des informations sur les éléments de ce tableau figurent 
dorénavant dans les annexes) ;
- la suppression de l’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 modèle : OPCVM / FIA / Autres 
;
- la comptabilisation des engagements sur changes à terme qui n’est plus faite au niveau du bilan mais au 
niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes à terme couvrant une part spécifique ;
- l'ajout 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 à terme ;
- l’adoption d’un modèle de présentation unique pour tous les types d’OPC ;
- la suppression de l’agrégation des comptes pour les fonds à compartiments.

2 Règles et méthodes comptables appliquées au cours de l’exercice

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

- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité,
- régularité, sincérité,
- prudence,
- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre.
Le mode de comptabilisation retenu pour l'enregistrement des produits des titres à revenu fixe est celui des 
intérêts encaissés.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
La durée de l’exercice est de 12 mois.
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Règles d'évaluation des actifs

Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des coûts historiques et inscrits 
au bilan à leur valeur actuelle qui est déterminée par la dernière valeur de marché connue ou à défaut 
d'existence de marché par tous moyens externes ou par recours à des modèles financiers.
Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les coûts historiques 
des valeurs mobilières à leur entrée en portefeuille sont enregistrées dans des comptes « différences 
d'estimation ».
Les valeurs qui ne sont pas dans la devise du portefeuille sont évaluées conformément au principe énoncé ci-
dessous, puis converties dans la devise du portefeuille suivant le cours des devises au jour de l'évaluation.

Dépôts :

Les dépôts d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois sont valorisés selon la méthode linéaire.

Actions, obligations et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Pour le calcul de la valeur liquidative, les actions et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou 
assimilé sont évaluées sur la base du dernier cours de bourse du jour.
Les obligations et valeurs assimilées sont évaluées au cours de clôture communiqués par différents 
prestataires de services financiers. Les intérêts courus des obligations et valeurs assimilées sont calculés 
jusqu'à la date de la valeur liquidative.

Actions, obligations et autres valeurs non négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Les valeurs non négociées sur un marché réglementé sont évaluées sous la responsabilité de la société de 
gestion en utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et le rendement, en prenant en 
considération les prix retenus lors de transactions significatives récentes.

Titres de créances négociables :

Les Titres de Créances Négociables et assimilés qui ne font pas l'objet de transactions significatives sont 
évalués de façon actuarielle sur la base d'un taux de référence défini ci-dessous, majoré le cas échéant d'un 
écart représentatif des caractéristiques intrinsèques de l'émetteur :

- TCN dont l'échéance est inférieure ou égale à 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor) ;
- TCN dont l'échéance est supérieure à 1 an : Taux des Bons du Trésor à intérêts Annuels Normalisés (BTAN) 
ou taux de l'OAT (Obligations Assimilables du Trésor) de maturité proche pour les durées les plus longues.

Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de France 
ou les spécialistes des bons du Trésor.

OPC détenus :

Les parts ou actions d'OPC seront valorisées à la dernière valeur liquidative connue.

Opérations temporaires sur titres :

Les titres reçus en pension sont inscrits à l'actif dans la rubrique « créances représentatives des titres reçus 
en pension » pour le montant prévu dans le contrat, majoré des intérêts courus à recevoir.

Les titres donnés en pension sont inscrits en portefeuille acheteur pour leur valeur actuelle. La dette 
représentative des titres donnés en pension est inscrite en portefeuille vendeur à la valeur fixée au contrat 
majorée des intérêts courus à payer.

Les titres prêtés sont valorisés à leur valeur actuelle et sont inscrits à l'actif dans la rubrique « créances 
représentatives de titres prêtés » à la valeur actuelle majorée des intérêts courus à recevoir.
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Les titres empruntés sont inscrits à l'actif dans la rubrique « titres empruntés » pour le montant prévu dans le 
contrat, et au passif dans la rubrique « dettes représentatives de titres empruntés » pour le montant prévu 
dans le contrat majoré des intérêts courus à payer.

Instruments financiers à terme :

Instruments financiers à terme négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les instruments financiers à terme négociés sur les marchés réglementés sont valorisés au cours de 
compensation du jour.

Instruments financiers à terme non négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les Swaps :

Les contrats d'échange de taux d'intérêt et/ou de devises sont valorisés à leur valeur de marché en fonction 
du prix calculé par actualisation des flux d'intérêts futurs aux taux d'intérêts et/ou de devises de marché. Ce 
prix est corrigé du risque de signature.

Les swaps d'indice sont évalués de façon actuarielle sur la base d'un taux de référence fourni par la 
contrepartie.

Les autres swaps sont évalués à leur valeur de marché ou à une valeur estimée selon les modalités arrêtées 
par la société de gestion.

Exposition directe aux marchés de crédit : principes et règles retenus pour la ventilation des éléments du 
portefeuille de l’OPC (tableau C1f.) :

Tous les éléments du portefeuille de l’OPC exposés directement aux marchés de crédit sont repris dans ce 
tableau.
Pour chaque élément, les diverses notations sont récupérées : note de l’émission et/ou de de l’émetteur, note 
long terme et/ou court terme.
Ces notes sont récupérées sur 3 agences de notation
Les règles de détermination de la note retenue sont alors :
1er niveau : s’il existe une note pour l’émission, celle-ci est retenue au détriment de la note de l’émetteur
2ème niveau : la note Long Terme la plus basse est retenue parmi celles disponibles des 3 agences de 
notation
S’il n’existe pas de note long terme, la note Court Terme la plus basse est retenue parmi celles disponibles 
des 3 agences de notation
Si aucune note n’est disponible l’élément sera considéré comme « Non noté »
Enfin selon la note retenue la catégorisation de l’élément est réalisé en fonction des standards de marchés 
définissant les notions « Investissement Grade » et « Non Investment Grade ».

Frais de gestion

Les frais de gestion et de fonctionnement recouvrent l'ensemble des frais relatifs à l'OPC : gestion financière, 
administrative, comptable, conservation, distribution, frais d'audit...
Ces frais sont imputés au compte de résultat de l'OPC.
Les frais de gestion n'incluent pas les frais de transaction. Pour plus de précision sur les frais effectivement 
facturés à l'OPC, se reporter au prospectus.

Ils sont enregistrés au prorata temporis à chaque calcul de valeur liquidative.

Le cumul de ces frais respecte le taux de frais maximum de l'actif net indiqué dans le prospectus ou le 
règlement du fonds :
FR0013294675 - Part CPR OBLIG 12 MOIS R : Taux de frais maximum de 0,35% TTC
FR0013224656 - Part CPR OBLIG 12 MOIS S : Taux de frais maximum de 0,05% TTC
FR0010304089 - Part CPR OBLIG 12 MOIS P : Taux de frais maximum de 0,60% TTC
FR0010934042 - Part CPR OBLIG 12 MOIS I : Taux de frais maximum de 0,30% TTC
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Les frais de fonctionnement et autres services sont : pour les parts P et R 0,07% TTC de l’actif net et pour les 
parts I et S 0,05% TTC de l’actif net

Swing pricing

Les souscriptions et les rachats peuvent avoir un impact sur la valeur liquidative en raison du coût de 
réaménagement du portefeuille lié aux transactions d’investissement et de désinvestissement. Ce coût peut
provenir de l’écart entre le prix de transaction et le prix de valorisation, de taxes ou de frais de courtage.
Aux fins de préserver l’intérêt des porteurs présents dans l’OPC la Société de Gestion peut décider d’appliquer 
un mécanisme de Swing Pricing à l’OPC avec seuil de déclenchement.
Ainsi dès lors que le solde de souscriptions-rachats de toutes les parts confondues est supérieur en valeur 
absolue au seuil préétabli, il sera procédé à un ajustement de la Valeur Liquidative. Par conséquent, la
Valeur Liquidative sera ajustée à la hausse (et respectivement à la baisse) si le solde des souscriptions-
rachats est positif (et respectivement négatif) ; l’objectif est de limiter l’impact de ces souscriptions-rachats sur 
la Valeur Liquidative des porteurs présents dans le fonds.
Ce seuil de déclenchement est exprimé en pourcentage de l’actif total de l’OPC.
Le niveau du seuil de déclenchement ainsi que le facteur d’ajustement de la valeur liquidative sont déterminés 
par la Société de gestion, et ils sont revus a minima sur un rythme trimestriel.
En raison de l’application du Swing Pricing, la volatilité de l’OPC peut ne pas provenir uniquement des actifs 
détenus en portefeuille.
Conformément à la réglementation, seules les personnes en charge de sa mise en œuvre connaissent le détail 
de ce mécanisme, et notamment le pourcentage du seuil de déclenchement.

Commission de surperformance :

Le calcul de la commission de surperformance s’applique au niveau de chaque part concernée et à chaque 
date d’établissement de la valeur liquidative. Celui-ci est basé sur la comparaison (ci-après 
la « Comparaison ») entre :
• L’actif net de la part (avant prélèvement de la commission de surperformance) et
• L’actif de référence (ci-après l’ « Actif de Référence ») qui représente et réplique l’actif net calculé au 

niveau de la part (avant prélèvement de la commission de surperformance) au 1er jour de la période 
d’observation, retraité des souscriptions/rachats à chaque valorisation, auquel est appliqué la 
performance de €STR + 0,60% pour la part P, €STR + 0,30% pour la part I, €STR pour la part S, €STR 
+ 0,35% pour la part R.

Ainsi, à compter du 01/10/2021, la Comparaison est effectuée sur une période d'observation de cinq années 
maximum, dont la date anniversaire correspond au jour d’établissement de la dernière valeur liquidative du 
mois de septembre.
Toutes les périodes d’observations qui s’ouvrent à compter du 30/09/2021 intègrent les nouvelles modalités 
ci-dessous.

Au cours de la vie de la part, une nouvelle période d’observation de 5 années maximum s’ouvre :
• En cas de versement de la provision annuelle à une date anniversaire.
• En cas de sous-performance cumulée constatée à l’issue d’une période de 5 ans.

Dans ce cas, toute sous-performance supérieure à 5 ans ne sera plus prise en compte au cours de la nouvelle 
période d’observation ; à l’inverse toute sous-performance générée sur les 5 dernières années continuera à 
être prise en compte.
La commission de surperformance représentera 20% de l’écart entre l’actif net calculé au niveau de la part 
(avant prélèvement de la commission de surperformance) et l’Actif de Référence si les conditions cumulatives 
suivantes sont remplies :

• Cet écart est positif
• La performance relative, depuis le début de la période d’observation telle que définie ci-dessus, de 

la part par rapport à l’actif de référence est positive ou nulle.

Les sous-performances passées sur les 5 dernières années doivent ainsi être compensées avant qu’une 
provision puisse à nouveau être enregistrée.

Cette commission fera l'objet d'une provision lors du calcul de la Valeur Liquidative.
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En cas de rachat au cours de la période d’observation, la quote-part de la provision constituée, correspondant 
au nombre de parts rachetées, est définitivement acquise à la société de gestion. Celle-ci peut être versée à 
la société de gestion à chaque date anniversaire.

Si, au cours de la période d’observation, l’actif net calculé de la part (avant prélèvement de la commission de 
surperformance) est inférieur à celui de l’Actif de Référence, la commission de surperformance sera nulle et 
fera l’objet d’une reprise de provision lors du calcul de la Valeur Liquidative. Les reprises sur provision sont 
plafonnées à hauteur des dotations antérieures.

Sur la période d’observation, toutes provisions telles que définies ci-dessus deviennent exigible à date 
d’anniversaire et seront payées à la Société de Gestion.

La commission de surperformance est perçue par la société de gestion même si la performance de la part sur 
la période d’observation est négative, tout en restant supérieure à la performance de l’Actif de Référence.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le revenu :

Le revenu net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde du compte de régularisation des 
revenus.

Les Plus et Moins-values :

Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées 
au cours de l’exercice, augmentées des plus-values nettes de même nature constatées au cours d’exercices 
antérieurs n’ayant pas fait l’objet d’une distribution ou d’une capitalisation et diminuées ou augmentées du 
solde du compte de régularisation des plus-values.

Les sommes mentionnées « le revenu » et « les plus et moins-values » peuvent être distribuées, en tout ou 
partie, indépendamment l'une de l'autre.

La mise en paiement des sommes distribuables est effectuée dans un délai maximal de cinq mois suivant la 
clôture de l'exercice.

Lorsque l'OPC est agréé au titre du règlement (UE) n° 2017/1131 du Parlement européen et du Conseil du 14 
juin 2017 sur les fonds monétaires, par dérogation aux dispositions du I, les sommes distribuables peuvent 
aussi intégrer les plus-values latentes.

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Part(s) Affectation des revenus nets Affectation des plus ou moins-values 
nettes réalisées

Part CPR OBLIG 12 MOIS I Capitalisation Capitalisation

Part CPR OBLIG 12 MOIS S Capitalisation Capitalisation

Part CPR OBLIG 12 MOIS P Capitalisation Capitalisation

Part CPR OBLIG 12 MOIS R Capitalisation Capitalisation
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B. Evolution des capitaux propres et passifs de financement
Evolution des capitaux propres et passifs de financement

B1. Evolution des capitaux propres et passifs de financement

Evolution des capitaux propres au cours de l’exercice en EUR 30/09/2024

Capitaux propres début d'exercice 1 122 461 272,59
Flux de l'exercice :
Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 253 945 980,00

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -370 034 633,02

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation 36 800 918,15

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation -2 176 512,35

Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation 23 592 407,74

Distribution de l’exercice antérieur sur revenus nets  

Distribution de l’exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes  

Distribution de l’exercice antérieur sur plus-values latentes  

Acomptes versés au cours de l’exercice sur revenus nets  

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes  

Acomptes versés au cours de l’exercice sur plus-values latentes  

Autres éléments  

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net) 1 064 589 433,11

 
|

B2. Reconstitution de la ligne « capitaux propres » des fonds de capital investissement et autres 
véhicules

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
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|

B3. Evolution du nombre de parts au cours de l’exercice

B3a. Nombre de parts souscrites et rachetées pendant l’exercice

En parts En montant

Part CPR OBLIG 12 MOIS I
Parts souscrites durant l'exercice 1 795,198 196 562 669,28

Parts rachetées durant l'exercice -3 316,067 -364 974 654,53

Solde net des souscriptions/rachats -1 520,869 -168 411 985,25
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 7 486,712

Part CPR OBLIG 12 MOIS P
Parts souscrites durant l'exercice 28 262,598 6 682 355,45

Parts rachetées durant l'exercice -16 482,164 -3 901 963,35

Solde net des souscriptions/rachats 11 780,434 2 780 392,10
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 66 309,365

Part CPR OBLIG 12 MOIS R
Parts souscrites durant l'exercice 2 010,000 207 543,30

Parts rachetées durant l'exercice -556,888 -58 015,17

Solde net des souscriptions/rachats 1 453,112 149 528,13
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 2 520,072

Part CPR OBLIG 12 MOIS S
Parts souscrites durant l'exercice 48 988,735 50 493 411,97

Parts rachetées durant l'exercice -1 076,911 -1 099 999,97

Solde net des souscriptions/rachats 47 911,824 49 393 412,00
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 186 553,930
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|

B3b. Commissions de souscription et/ou rachat acquises

En montant

Part CPR OBLIG 12 MOIS I
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises  

Commissions de souscription acquises  
Commissions de rachat acquises  

Part CPR OBLIG 12 MOIS P
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises  

Commissions de souscription acquises  
Commissions de rachat acquises  

Part CPR OBLIG 12 MOIS R
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises  

Commissions de souscription acquises  
Commissions de rachat acquises  

Part CPR OBLIG 12 MOIS S
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises  

Commissions de souscription acquises  
Commissions de rachat acquises  

 
|

B4. Flux concernant le nominal appelé et remboursé sur l’exercice

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
 
|

B5. Flux sur les passifs de financement

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
 
|

B6. Ventilation de l’actif net par nature de parts

Libellé de la part
Code ISIN

Affectation des 
revenus nets

Affectation des 
plus ou moins-
values nettes 

réalisées

Devise 
de

la part
Actif net par part Nombre de

parts
Valeur

liquidative

CPR OBLIG 12 MOIS I
FR0010934042 Capitalisation Capitalisation EUR 848 397 273,54 7 486,712 113 320,41

       

CPR OBLIG 12 MOIS 
P
FR0010304089

Capitalisation Capitalisation EUR 15 994 903,13 66 309,365 241,21

       

CPR OBLIG 12 MOIS 
R
FR0013294675

Capitalisation Capitalisation EUR 266 661,18 2 520,072 105,81

       

CPR OBLIG 12 MOIS 
S
FR0013224656

Capitalisation Capitalisation EUR 199 930 595,26 186 553,930 1 071,70
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C. Informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés
Informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés

C1. Présentation des expositions directes par nature de marché et d’exposition

C1a. Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles)

Ventilation des expositions significatives par pays

Pays 1 Pays 2 Pays 3 Pays 4 Pays 5Exposition

     

Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/- +/-
Actif
Actions et valeurs assimilées       

Opérations temporaires sur titres       

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers       

Opérations temporaires sur titres       

Hors-bilan
Futures  NA NA NA NA NA

Options  NA NA NA NA NA

Swaps  NA NA NA NA NA

Autres instruments financiers  NA NA NA NA NA

Total  

 
|

C1b. Exposition sur le marché des obligations convertibles - Ventilation par pays et maturité de 
l’exposition

Exposition Décomposition de l'exposition par maturité Décomposition par niveau 
de deltasMontants exprimés en milliers 

EUR
+/- <= 1 an 1<X<=5 ans > 5 ans <= 0,6 0,6<X<=1

Total       
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C1c. Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par nature 
de taux

Ventilation des expositions par type de taux

Exposition
Taux fixe Taux variable 

ou révisable Taux indexé
Autre ou sans 

contrepartie de 
taux

Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/-
Actif
Dépôts      

Obligations 903 669,98 826 119,48 77 550,50   

Titres de créances      

Opérations temporaires sur titres 45 004,14  45 004,14   

Comptes financiers 14 935,49    14 935,49

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers      

Opérations temporaires sur titres      

Emprunts      

Comptes financiers      

Hors-bilan
Futures NA -133 073,10    

Options NA     

Swaps NA -250 500,00 250 500,00   

Autres instruments financiers NA     

Total 442 546,38 373 054,64  14 935,49
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C1d. Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par durée 
résiduelle

[0 - 3 mois]
 (*)

]3 - 6 mois]
 (*)

]6 - 12 
mois]

 (*)
]1 - 3 ans]

 (*)
]3 - 5 ans]

 (*)
]5 - 10 ans]

 (*)
>10 ans

 (*)Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/- +/- +/-
Actif
Dépôts        

Obligations 34 229,25 43 004,95 81 014,53 561 424,46 183 996,78   

Titres de créances        

Opérations temporaires sur titres 45 004,14       

Comptes financiers 14 935,49       

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers        

Opérations temporaires sur titres        

Emprunts        

Comptes financiers        

Hors-bilan
Futures    -93 456,60 -39 616,50   

Options        

Swaps 159 000,01 63 500,00 -30 000,00 -192 500,00    

Autres instruments        

Total 253 168,89 106 504,95 51 014,53 275 467,86 144 380,28   

(*) L’OPC peut regrouper ou compléter les intervalles de durées résiduelles selon la pertinence des stratégies de placement et d’emprunts.
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C1e. Exposition directe sur le marché des devises

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise 4 Devise N

USD CHF NOK SEK  
Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/-
Actif
Dépôts      

Actions et valeurs assimilées      

Obligations et valeurs assimilées      

Titres de créances      

Opérations temporaires sur titres      

Créances      

Comptes financiers 2,48 0,79 0,01   

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers      

Opérations temporaires sur titres      

Emprunts      

Dettes      

Comptes financiers      

Hors-bilan
Devises à recevoir      

Devises à livrer      

Futures options swaps      

Autres opérations      

Total 2,48 0,79 0,01   

 
|

C1f. Exposition directe aux marchés de crédit (*)

Invest. Grade Non Invest. Grade Non notésMontants exprimés en milliers EUR
+/- +/- +/-

Actif
Obligations convertibles en actions    

Obligations et valeurs assimilées 894 445,40 4 321,38 4 903,10

Titres de créances    

Opérations temporaires sur titres    

Passif
Opérations de cession sur instruments financiers    

Opérations temporaires sur titres    

Hors-bilan
Dérivés de crédits    

Solde net 894 445,40 4 321,38 4 903,10

(*) Les principes et les règles retenus pour la ventilation des éléments du portefeuille de l’OPC selon les catégories d’exposition aux marchés de crédit sont
détaillés au chapitre A2. Règles et méthodes comptables.
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C1g. Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

Contreparties (montants exprimés en milliers EUR) Valeur actuelle constitutive 
d’une créance

Valeur actuelle constitutive 
d’une dette

Opérations figurant à l’actif du bilan
Dépôts

Instruments financiers à terme non compensés

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG 2 097,38  

CREDIT AGRICOLE CIB 1 015,10  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension

BANCO BILBAO VIZCAYA ARG MADRID 45 004,14  

Créances représentatives de titres donnés en garantie

Créances représentatives de titres financiers prêtés

Titres financiers empruntés

Titres reçus en garantie

Titres financiers donnés en pension

Créances

Collatéral espèces

 260,00  

Dépôt de garantie espèces versé

Opérations figurant au passif du bilan
Dettes représentatives des titres donnés en pension

Instruments financiers à terme non compensés

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG  1 237,66

BNP PARIBAS FRANCE  283,70

Dettes

Collatéral espèces

  2 000,00

 
|

C2. Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
 
|

C3. Exposition sur les portefeuilles de capital investissement

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
 
|

C4. Exposition sur les prêts pour les OFS

Pour l’OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
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D. Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat
Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat

D1. Créances et dettes : ventilation par nature

Nature de débit/crédit 30/09/2024

Créances
Dépôts de garantie en espèces 1 039 157,70

Collatéraux 260 000,00

Total des créances 1 299 157,70
Dettes

Frais de gestion fixe 449 108,67

Frais de gestion variable 565 145,70

Collatéraux 2 000 000,00

Autres dettes 66 353,72

Total des dettes 3 080 608,09

Total des créances et des dettes -1 781 450,39
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D2. Frais de gestion, autres frais et charges

30/09/2024

 
Part CPR OBLIG 12 MOIS I  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 2 027 322,47

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,22

Frais de gestion variables provisionnés 338 193,78

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,04

Frais de gestion variables acquis 5 225,72

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  
  

 
Part CPR OBLIG 12 MOIS P  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 76 352,81

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,53

Frais de gestion variables provisionnés 7 801,67

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,05

Frais de gestion variables acquis 565,56

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  
  

 
Part CPR OBLIG 12 MOIS R  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 567,87

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,28

Frais de gestion variables provisionnés 56,19

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,03

Frais de gestion variables acquis 0,28

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  
  

« Le montant des frais de gestion variables affiché ci-dessus correspond à la somme des provisions et reprises de provisions 
ayant impacté l’actif net au cours de la période sous revue.»
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30/09/2024

 
Part CPR OBLIG 12 MOIS S  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 187 344,42

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,10

Frais de gestion variables provisionnés 213 302,50

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,11

Frais de gestion variables acquis  

Pourcentage de frais de gestion variables acquis  

Rétrocessions des frais de gestion  
  

« Le montant des frais de gestion variables affiché ci-dessus correspond à la somme des provisions et reprises de provisions 
ayant impacté l’actif net au cours de la période sous revue.»

 
|

D3. Engagements reçus et donnés

Autres engagements (par nature de produit) 30/09/2024

Garanties reçues  

- dont instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan  

Garanties données  

- dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine  

Engagements de financement reçus mais non encore tirés  

Engagements de financement donnés mais non encore tirés  

Autres engagements hors bilan  

Total  

 
|

D4. AUTRES INFORMATIONS

D4a. Valeur actuelle des instruments financiers faisant l'objet d'une acquisition temporaire

30/09/2024

Titres pris en pension livrée 44 997 654,06

Titres empruntés  
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D4b. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe

Code ISIN Libellé 30/09/2024

Actions  

Obligations 24 650 613,73

XS1751004232 BANCO NTANDER 1.125% 17-01-25 7 208 397,58

XS2575952697 BANCO SANTANDER ALL SPAIN BRANCH 3.875% 
16-01-28 5 940 877,17

FR00140098S7 CA 1.0% 18-09-25 EMTN 982 574,18

XS1538284230 CASA LONDON 1.875% 20-12-26 4 971 569,70

XS1201001572 SANT ISS 2.5% 18-03-25 EMTN 5 547 195,10

TCN  

OPC 101 170 154,65

LU2685405552 CPR CLIM ULTRA SHORT TERM BD I EUR ACC 23 952 390,00

FR0014006HA6 CPR MONETAIRE ISR Z FCP 72 453 490,00

FR0013215803 CPR OBLIG 6 MOIS PART I 4 764 274,65

Instruments financiers à terme 56 500 000,00

SWP024597501 E6R/0.0/FIX/-0.304 10 500 000,00

SWP024844201 E6R/0.0/FIX/-0.446 16 000 000,00

SWP026734401 OISEST/0.0/FIX/2.466 30 000 000,00

Total des titres du groupe 182 320 768,38
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|

D5. Détermination et ventilation des sommes distribuables

D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets 34 109 382,85
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice  

Revenus de l'exercice à affecter 34 109 382,85
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 34 109 382,85

 

Part CPR OBLIG 12 MOIS I
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets 27 165 774,84
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 27 165 774,84
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 27 165 774,84
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 27 165 774,84

Total 27 165 774,84

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire  

Crédits d'impôt totaux  

Crédits d’impôt unitaires  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu  
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Part CPR OBLIG 12 MOIS P
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets 462 281,07
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 462 281,07
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 462 281,07
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 462 281,07

Total 462 281,07

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire  

Crédits d'impôt totaux  

Crédits d’impôt unitaires  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu  
 

Part CPR OBLIG 12 MOIS R
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets 8 438,03
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 8 438,03
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 8 438,03
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 8 438,03

Total 8 438,03

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire  

Crédits d'impôt totaux  

Crédits d’impôt unitaires  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu  
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Part CPR OBLIG 12 MOIS S
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets 6 472 888,91
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 6 472 888,91
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 6 472 888,91
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 6 472 888,91

Total 6 472 888,91

* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire  

Crédits d'impôt totaux  

Crédits d’impôt unitaires  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  

Crédits d’impôt attachés à la distribution du revenu  
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D5b. Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -2 168 516,55
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter -2 168 516,55
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -2 168 516,55

 

Part CPR OBLIG 12 MOIS I
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -1 728 150,40
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -1 728 150,40
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -1 728 150,40
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -1 728 150,40

Total -1 728 150,40

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  
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Part CPR OBLIG 12 MOIS P
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -32 605,96
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -32 605,96
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -32 605,96
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -32 605,96

Total -32 605,96

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  
 

Part CPR OBLIG 12 MOIS R
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -543,16
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -543,16
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -543,16
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -543,16

Total -543,16

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  
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Part CPR OBLIG 12 MOIS S
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -407 217,03
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -407 217,03
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -407 217,03
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -407 217,03

Total -407 217,03

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés  

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

Distribution unitaire restant à verser après règlement des acomptes  
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E. Inventaire des actifs et passifs en EUR
Inventaire des actifs et passifs

E1. Inventaire des éléments de bilan

Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES 903 669 980,42 84,88

Obligations et valeurs assimilées négociées sur un marché 
réglementé ou assimilé 903 669 980,42 84,88

Automobiles 10 197 919,55 0,96

General Motors Financial Co Inc 3.9% 12-01-28 EUR 1 700 000 1 781 400,07 0,17
VOLKSWAGEN LEASING 3.625% 11-10-26 EUR 3 700 000 3 829 510,20 0,36
VOLKSWAGEN LEASING 4.5% 25-03-26 EUR 4 400 000 4 587 009,28 0,43

Banques commerciales 428 692 108,59 40,25

BANCO BPM 1.75% 28-01-25 EMTN EUR 5 000 000 5 030 144,63 0,47
BANCO DE BADELL 1.125% 11-03-27 EUR 3 000 000 2 946 861,63 0,28
BANCO DE SABADELL SA 0.0625% 07-11-25 EUR 2 000 000 2 006 044,45 0,19
BARCLAYS 2.885% 31-01-27 EMTN EUR 3 000 000 3 054 266,51 0,29
BARCLAYS E3R+0.8% 08-05-28 EUR 3 550 000 3 581 003,42 0,34
BBVA 1.375% 14-05-25 EMTN EUR 10 000 000 9 946 493,01 0,93
BBVA 3.375% 20-09-27 EMTN EUR 4 500 000 4 603 017,41 0,43
BBVA 4.125% 10-05-26 EUR 5 600 000 5 718 326,93 0,54
BCP 5.625% 02-10-26 EMTN EUR 2 500 000 2 698 526,56 0,25
BELFIUS SANV 0.01% 15-10-25 EUR 4 600 000 4 474 019,35 0,42
BELFIUS SANV 1.0% 26-10-24 EUR 8 000 000 8 060 677,98 0,76
BELFIUS SANV 3.875% 12-06-28 EUR 5 700 000 5 965 618,36 0,56
BELFIUS SANV E3R+0.5% 13-09-27 EUR 6 000 000 6 020 872,89 0,57
BFCM BANQUE FEDERATIVE CREDIT MUTUEL 1.25% 26-05-27 EUR 4 000 000 3 867 003,98 0,36
BK IRELAND GROUP 0.375% 10-05-27 EUR 2 000 000 1 924 678,34 0,18
BNP PAR 0.5% 04-06-26 EUR 4 000 000 3 930 243,31 0,37
BNP PAR 0.5% 19-02-28 EMTN EUR 10 000 000 9 440 288,59 0,89
BNP PAR 1.125% 11-06-26 EMTN EUR 14 500 000 14 126 365,06 1,29
BNP PAR 1.5% 17-11-25 EMTN EUR 3 700 000 3 691 195,65 0,35
BPCE 0.01% 14-01-27 EUR 5 400 000 5 078 940,72 0,48
BPCE 0.25% 15-01-26 EUR 10 000 000 9 688 037,06 0,91
BPCE 0.375% 02-02-26 EMTN EUR 9 800 000 9 507 148,97 0,89
BPCE 1.0% 01-04-25 EMTN EUR 8 000 000 7 951 863,61 0,75
BPCE 1.75% 26-04-27 EMTN EUR 10 900 000 10 695 446,43 1,00
BPER BANCA 1.875% 07-07-25 EUR 2 000 000 1 989 736,14 0,19
BQ POSTALE 0.5% 17-06-26 EMTN EUR 9 500 000 9 316 831,70 0,88
BQ POSTALE 4.0% 03-05-28 EMTN EUR 9 900 000 10 407 988,76 0,98
CA 1.0% 18-09-25 EMTN EUR 1 000 000 982 574,18 0,09
CAIXABANK 0.375% 03-02-25 EMTN EUR 8 200 000 8 137 832,65 0,76
CAIXABANK 1.375% 19-06-26 EMTN EUR 2 500 000 2 449 483,54 0,23
CAIXABANK 4.625% 16-05-27 EMTN EUR 8 100 000 8 445 166,83 0,79
CAIXABANK E3R+0.6% 19-09-28 EUR 6 000 000 6 018 018,58 0,57
CASA LONDON 1.875% 20-12-26 EUR 5 000 000 4 971 569,70 0,47
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Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net
COMMERZBANK AKTIENGESELLSCHAFT E3R+0.7% 12-03-27 EUR 4 500 000 4 526 748,63 0,43
COOPERATIEVE RABOBANK UA 3.913% 03-11-26 EUR 3 400 000 3 609 112,35 0,34
COOPERATIEVE RABOBANK UA E3R+0.57% 16-07-28 EUR 2 000 000 2 015 023,14 0,19
CRELAN 5.375% 31-10-25 EMTN EUR 4 000 000 4 291 124,42 0,40
DNB BANK A 3.625% 16-02-27 EUR 4 500 000 4 643 856,15 0,44
ING GROEP NV 1.25% 16-02-27 EUR 6 000 000 5 904 706,09 0,55
ING GROEP NV 2.125% 10-01-26 EUR 2 500 000 2 520 239,00 0,24
ING GROEP NV 4.875% 14-11-27 EUR 8 000 000 8 652 019,58 0,81
INTE 1.0% 19-11-26 EMTN EUR 10 000 000 9 716 630,00 0,91
INTE 2.125% 26-05-25 EMTN EUR 2 500 000 2 500 331,21 0,23
INTE 4.0% 19-05-26 EMTN EUR 7 500 000 7 744 543,06 0,73
INTE 4.375% 29-08-27 EMTN EUR 6 400 000 6 692 441,83 0,63
INTE E3R+0.6% 16-04-27 EUR 4 100 000 4 147 343,22 0,39
ISLANDSBANKI HF NEW 4.625% 27-03-28 EUR 3 230 000 3 421 959,11 0,32
KBC GROUPE 0.125% 10-09-26 EUR 8 000 000 7 766 991,07 0,73
KBC GROUPE 4.375% 23-11-27 EUR 7 000 000 7 471 032,32 0,70
KBC GROUPE 4.5% 06-06-26 EMTN EUR 1 900 000 1 940 514,97 0,18
KUTXABANK 4.0% 01-02-28 EMTN EUR 3 700 000 3 890 362,36 0,37
LANDESBANK LAND BADEN WUERT E3R+0.6% 28-11-25 EUR 3 100 000 3 117 200,46 0,29
LLOYDS BANKING GROUP 3.5% 01-04-26 EUR 3 218 000 3 276 502,52 0,31
LLOYDS BANKING GROUP E3R+0.7% 05-03-27 EUR 4 800 000 4 832 818,13 0,45
MIZUHO FINANCIAL GROUP 0.184% 13-04-26 EUR 12 000 000 11 541 547,40 1,08
MIZUHO FINANCIAL GROUP 0.214% 07-10-25 EUR 7 071 000 6 905 457,93 0,65
MORGAN STANLEY CAPITAL SERVICE 2.103% 08-05-26 EUR 3 000 000 3 003 936,82 0,28
NATIONWIDE BUILDING SOCIETY 2.0% 28-04-27 EUR 3 000 000 2 968 128,69 0,28
NATIONWIDE BUILDING SOCIETY 4.5% 01-11-26 EUR 4 800 000 5 163 810,88 0,49
NATL WESTMINSTER BANK 1.375% 02-03-27 EUR 3 800 000 3 719 736,03 0,35
NATL WESTMINSTER BANK 3.625% 09-01-29 EUR 3 900 000 4 112 691,47 0,39
NATWEST GROUP 4.699% 14-03-28 EUR 3 400 000 3 625 241,31 0,34
NATWEST MKTS E3R+0.98% 13-01-26 EUR 1 000 000 1 019 116,09 0,10
RCI BANQUE 4.125% 01-12-25 EUR 4 000 000 4 157 564,10 0,39
SANTANDER CONSUMER BANK 4.375% 13-09-27 EUR 3 800 000 3 971 123,77 0,37
SG 0.25% 08-07-27 EMTN EUR 11 000 000 10 243 893,69 0,96
SG 0.625% 02-12-27 EUR 5 000 000 4 753 443,45 0,45
SG 0.75% 25-01-27 EUR 8 500 000 8 112 641,65 0,76
SG 4.125% 02-06-27 EUR 10 000 000 10 450 325,24 0,98
SHBASS 0 1/8 11/03/26 EUR 7 300 000 6 927 380,55 0,65
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB 1.75% 11-11-26 EUR 3 000 000 2 991 717,13 0,28
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB 3.75% 07-02-28 EUR 3 500 000 3 675 023,37 0,35
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB 3.875% 09-05-28 EUR 5 000 000 5 278 252,66 0,50
SPAREBANK MIDT NORGE AS 3.125% 22-12-25 EUR 10 000 000 10 272 083,51 0,96
SVENSKA HANDELSBANKEN AB 3.75% 01-11-27 EUR 3 000 000 3 198 210,57 0,30
SVENSKA HANDELSBANKEN AB 3.75% 05-05-26 EUR 4 200 000 4 328 521,22 0,41
SYDBANK 5.125% 06-09-28 EMTN EUR 3 600 000 3 815 478,69 0,36
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Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net
TORONTO DOMINION BANK E3R+0.38% 16-04-26 EUR 5 000 000 5 048 995,82 0,47

Boissons 8 963 011,64 0,84

ASAHI BREWERIES 1.151% 19-09-25 EUR 3 900 000 3 832 448,48 0,36
CARLSBERG BREWERIES AS 3.5% 26-11-26 EUR 2 800 000 2 925 694,83 0,27
HEINEKEN NV 3.625% 15-11-27 EUR 2 100 000 2 204 868,33 0,21

Composants automobiles 10 333 899,79 0,97

CONTINENTAL 4.0% 01-03-27 EMTN EUR 4 490 000 4 693 031,41 0,44
SCANIA CV AB 2.25% 03-06-25 EUR 5 641 000 5 640 868,38 0,53

Crédit à la consommation 18 535 181,01 1,74

JOHN DEERE BANK 2.5% 14-09-26 EUR 2 800 000 2 790 050,76 0,26
LANDSBANKINN HF 6.375% 12-03-27 EUR 3 480 000 3 831 326,50 0,36
NT CONS FIN 0.0% 23-02-26 EMTN EUR 5 000 000 4 812 309,30 0,45
NT CONS FIN 0.5% 14-01-27 EMTN EUR 3 900 000 3 719 170,39 0,35
NT CONS FIN 3.75% 17-01-29 EUR 3 200 000 3 382 324,06 0,32

Distribution de produits alimentaires de première nécessité 10 007 380,54 0,94

AKELIUS RESIDENTIAL PROPERTY AB 1.75% 07-02-25 EUR 5 000 000 5 017 781,92 0,47
CARREFOUR 1.875% 30-10-26 EMTN EUR 5 000 000 4 989 598,62 0,47

Distribution spécialisée 3 254 009,96 0,31

ARVAL SERVICE LEASE 4.25% 11-11-25 EUR 3 100 000 3 254 009,96 0,31

Electricité 7 125 431,42 0,67

EDF 3.75% 05-06-27 EMTN EUR 3 000 000 3 104 278,94 0,29
ORSTED 3.625% 01-03-26 EMTN EUR 3 900 000 4 021 152,48 0,38

Epargne et prêts hypothécaires 10 189 491,67 0,96

SR BANK SPAREBANKEN ROGALAND 2.875% 20-09-25 EUR 10 200 000 10 189 491,67 0,96

Finances 4 542 737,37 0,43

NOVO NORDISK FINANCE NETHERLANDS BV 3.125% 21-01-29 EUR 4 400 000 4 542 737,37 0,43

Gaz 3 578 734,08 0,34

SNAM E3R+0.4% 15-04-26 EMTN EUR 3 540 000 3 578 734,08 0,34

Gestion et promotion immobilière 4 903 095,34 0,46

HEIMSTADEN BOSTAD TREASURY BV 0.25% 13-10-24 EUR 4 900 000 4 903 095,34 0,46

Gestion immobilière et développement 4 355 279,72 0,41

LEG IMMOBILIEN SE 0.375% 17-01-26 EUR 4 500 000 4 355 279,72 0,41

Hôtels, restaurants et loisirs 6 020 630,05 0,57

BOOKING 0.1% 08-03-25 EUR 6 100 000 6 020 630,05 0,57

Machines 1 980 393,34 0,19

DANAHER 2.1% 30-09-26 EUR 2 000 000 1 980 393,34 0,19

Marches de capitaux 113 599 513,79 10,67

ABN AMRO BK 3.625% 10-01-26 EUR 2 200 000 2 278 595,18 0,21
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Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net
ABN AMRO BK 3.75% 20-04-25 EUR 2 300 000 2 343 591,36 0,22
ABN AMRO BK 3.875% 21-12-26 EUR 8 300 000 8 765 027,30 0,82
AUSTRALIA NEW ZEALAND BKING MELBOUR E3R+0.4% 21-05-27 EUR 4 000 000 4 021 896,40 0,38
BANCO NTANDER 1.125% 17-01-25 EUR 7 200 000 7 208 397,58 0,68
BANCO SANTANDER ALL SPAIN BRANCH 3.875% 16-01-28 EUR 5 600 000 5 940 877,17 0,56
BANK OF MONTREAL E3R+0.47% 12-04-27 EUR 8 000 000 8 078 427,72 0,76
BANK OF NOVA SCOTIA 3.5% 17-04-29 EUR 8 600 000 8 899 607,13 0,84
BANK OF NOVA SCOTIA E3R+0.43% 02-05-25 EUR 4 700 000 4 741 327,34 0,45
BANK OF NOVA SCOTIA E3R+0.53% 10-06-27 EUR 4 000 000 4 014 891,44 0,38
BAWAG BK 4.125% 18-01-27 EMTN EUR 2 500 000 2 640 757,75 0,25
CITIGROUP 0.5% 08-10-27 EMTN EUR 3 000 000 2 874 403,80 0,27
CITIGROUP E3R+0.6% 14-05-28 EUR 3 700 000 3 725 037,92 0,35
FEDERATION DES CAISSES DESJARDINS QUEBEC 3.467% 05-
09-29 EUR 2 200 000 2 243 646,12 0,21

MEDIOBANCABCA CREDITO FINANZ 1.625% 07-01-25 EUR 6 000 000 6 042 972,95 0,57
MORGAN STANLEY 1.342% 23-10-26 EUR 4 000 000 3 978 127,67 0,37
NATL BANK OF CANADA E3R+0.55% 13-06-25 EUR 4 000 000 4 018 052,47 0,38
NORDEA BKP 3.375% 11-06-29 EUR 4 000 000 4 135 816,23 0,39
NORDEA BKP 4.375% 06-09-26 EUR 7 400 000 7 504 118,02 0,70
REPSOL INTL FINANCE BV 0.125% 05-10-24 EUR 10 400 000 10 410 028,44 0,97
SANT ISS 2.5% 18-03-25 EMTN EUR 5 500 000 5 547 195,10 0,52
VOLKSWAGEN INTL FINANCE NV 4.125% 15-11-25 EUR 4 000 000 4 186 718,70 0,39

Ordinateurs et périphériques 3 453 390,48 0,32

IBM INTL BUSINESS MACHINES 3.375% 06-02-27 EUR 3 330 000 3 453 390,48 0,32

Papier et industrie du bois 1 848 922,50 0,17

STORA ENSO OYJ 4.0% 01-06-26 EUR 1 800 000 1 848 922,50 0,17

Produits de soins personnels 8 861 490,12 0,83

L OREAL S A 3.125% 19-05-25 EUR 4 000 000 4 044 841,93 0,38
L OREAL S A 3.375% 23-01-27 EUR 4 600 000 4 816 648,19 0,45

Produits domestiques 4 620 086,39 0,43

ESSITY CAPITAL BV 3.0% 21-09-26 EUR 4 600 000 4 620 086,39 0,43

Produits pharmaceutiques 5 115 854,35 0,48

COTY 4.5% 15-05-27 EUR 2 100 000 2 172 118,60 0,20
ESSITY AB 1.625% 30-03-27 EMTN EUR 3 000 000 2 943 735,75 0,28

Produits pour l'industrie du bâtiment 12 220 697,37 1,15

ASSA ABLOY AB 3.75% 13-09-26 EUR 2 450 000 2 502 870,06 0,24
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 1.625% 10-08-25 EUR 6 000 000 5 940 011,15 0,56
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 3.75% 29-11-26 EUR 3 600 000 3 777 816,16 0,35

Services aux collectivités 8 095 969,26 0,76

ENGIE 0.375% 11-06-27 EMTN EUR 5 000 000 4 708 415,10 0,44
ENGIE 3.75% 06-09-27 EMTN EUR 3 300 000 3 387 554,16 0,32
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Services aux professionnels 1 812 349,91 0,17

WOLTERS KLUWER NV 3.0% 23-09-26 EUR 1 800 000 1 812 349,91 0,17

Services clientèle divers 45 489 392,04 4,27

ARVAL SERVICE LEASE SAFRANCE COMPANY 3.375% 04-01-26 EUR 9 100 000 9 342 704,56 0,87
ARVAL SERVICE LEASE SAFRANCE COMPANY 4.125% 13-04-26 EUR 7 000 000 7 228 673,05 0,68
AYVENS 3.875% 16-07-29 EUR 2 500 000 2 572 753,26 0,24
AYVENS 3.875% 24-01-28 EUR 5 000 000 5 226 096,50 0,49
AYVENS 4.75% 13-10-25 EMTN EUR 5 600 000 5 952 136,41 0,56
AYVENS 4.875% 06-10-28 EMTN EUR 5 200 000 5 756 114,47 0,54
LEASYS 3.875% 01-03-28 EMTN EUR 1 700 000 1 770 889,31 0,17
LEASYS 4.5% 26-07-26 EMTN EUR 3 900 000 4 029 697,80 0,38
LEASYS 4.625% 16-02-27 EMTN EUR 3 400 000 3 610 326,68 0,34

Services de télécommunication diversifiés 5 062 517,47 0,48

AT T 1.6% 19-05-28 EUR 3 000 000 2 887 138,27 0,28
ATT 3.55% 18-11-25 EUR 2 100 000 2 175 379,20 0,20

Services financiers diversifiés 140 389 305,98 13,19

BFCM 1.625% 19-01-26 EMTN EUR 5 000 000 4 981 692,01 0,47
BFCM BANQUE FEDERATIVE CREDIT MUTUEL 0.01% 11-05-26 EUR 14 500 000 13 870 880,44 1,32
BFCM BANQUE FEDERATIVE CREDIT MUTUEL 0.75% 08-06-26 EUR 10 000 000 9 691 253,66 0,91
BFCM BANQUE FEDERATIVE CREDIT MUTUEL 3.875% 26-01-28 EUR 10 000 000 10 506 883,41 0,99
CA AUTO BANK SPA IRISH BRANCH 3.75% 12-04-27 EUR 4 000 000 4 144 200,89 0,39
CA AUTO BANK SPA IRISH BRANCH 4.75% 25-01-27 EUR 3 900 000 4 178 411,38 0,39
CA AUTO BANK SPA IRISH BRANCH E3R+0.8% 26-01-26 EUR 2 000 000 2 027 315,05 0,19
ENEL FINANCE INTL NV 1.125% 16-09-26 EUR 2 000 000 1 944 858,31 0,18
FIDELITY NATL INFORMATION SERVICES 1.5% 21-05-27 EUR 2 000 000 1 948 861,32 0,18
HALEON UK CAPITAL 2.875% 18-09-28 EUR 2 900 000 2 909 733,11 0,27
HARLEY DAVIDSON FINANCIAL SERVICE 5.125% 05-04-26 EUR 1 600 000 1 681 707,19 0,16
LEASEPLAN CORPORATION NV 3.5% 09-04-25 EUR 3 100 000 3 155 338,76 0,30
LSEG NETHERLANDS BV 0.0% 06-04-25 EUR 3 700 000 3 638 129,75 0,34
MERCEDESBENZ INTL FINANCE BV 3.0% 10-07-27 EUR 2 600 000 2 629 690,20 0,25
METROPOLITAN LIFE GLOBAL FUNDING I 0.55% 16-06-27 EUR 3 000 000 2 841 858,54 0,27
METROPOLITAN LIFE GLOBAL FUNDING I 1.75% 25-05-25 EUR 1 000 000 997 174,81 0,09
METROPOLITAN LIFE GLOBAL FUNDING I 4.0% 05-04-28 EUR 5 050 000 5 349 745,37 0,50
OP CORPORATE BANK 2.875% 15-12-25 EUR 3 400 000 3 476 731,66 0,33
OP CORPORATE BANK 4.0% 13-06-28 EUR 8 600 000 9 080 968,38 0,85
PSA BANQUE FRANCE 3.5% 19-07-27 EUR 4 900 000 4 987 144,20 0,47
PSA BANQUE FRANCE 3.875% 19-01-26 EUR 4 300 000 4 451 933,19 0,42
SCHLUMBERGER FINANCE BV 0.0% 15-10-24 EUR 10 870 000 10 855 453,22 1,02
SIEMENS ENERGY FINANCE BV 4.0% 05-04-26 EUR 1 800 000 1 855 456,49 0,17
SIKA CAPITAL BV 3.75% 03-11-26 EUR 2 900 000 3 056 184,61 0,29
TRATON FINANCE LUXEMBOURG 3.75% 27-03-27 EUR 5 000 000 5 158 453,39 0,48
TRATON FINANCE LUXEMBOURG 4.25% 16-05-28 EUR 2 700 000 2 822 610,77 0,27
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Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Quantité ou
Nominal Valeur actuelle % Actif

Net
VOLKSWAGEN BANK 4.25% 07-01-26 EUR 8 500 000 8 868 222,54 0,83
VOLKSWAGEN FINANCIAL SERVICES AG E3R+0.78% 10-06-27 EUR 3 000 000 3 017 673,72 0,28
VOLVO TREASURY AB 3.5% 17-11-25 EUR 2 100 000 2 174 908,29 0,20
VOLVO TREASURY AB 3.875% 29-08-26 EUR 4 000 000 4 085 831,32 0,38

Services liés aux technologies de l'information 6 061 476,69 0,57

THALES SERVICES SAS 4.125% 18-10-28 EUR 5 600 000 6 061 476,69 0,57

Textiles, habillement et produits de luxe 14 359 710,00 1,35

KERING 1.25% 05-05-25 EMTN EUR 5 100 000 5 066 892,91 0,48
KERING 3.75% 05-09-25 EMTN EUR 4 000 000 4 035 360,61 0,38
LVMH MOET HENNESSY 3.375% 21-10-25 EUR 3 000 000 3 108 194,29 0,29
VF 4.125% 07-03-26 EMTN EUR 2 100 000 2 149 262,19 0,20

TITRES D'OPC 101 170 154,65 9,50

OPCVM 101 170 154,65 9,50

Gestion collective 101 170 154,65 9,50

CPR CLIM ULTRA SHORT TERM BD I EUR ACC EUR 231 000 23 952 390,00 2,25
CPR MONETAIRE ISR Z FCP EUR 3 400 72 453 490,00 6,80
CPR OBLIG 6 MOIS PART I EUR 45 4 764 274,65 0,45

TITRES FINANCIERS REÇUS EN PENSION 44 999 805,30 4,23

Titres de créances négociés sur un marché réglementé ou assimilé 44 999 805,30 4,23

Services aux entreprises 44 999 805,30 4,23

ITAL BUON ORDI DEL ZCP 31-03-25 EUR 45 699 000 44 999 805,30 4,23

INDEMNITÉS SUR TITRES REÇUS EN PENSION 4 337,48 0,00

Total 1 049 844 277,85 98,61

(*) Le secteur d’activité représente l’activité principale de l’émetteur de l’instrument financier ; il est issu de sources fiables reconnues au 
plan international (GICS et NACE principalement).
 
|

E2. Inventaire des opérations à terme de devises

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

Devises à recevoir (+) Devises à livrer (-)Type d'opération
Actif Passif

Devise Montant (*) Devise Montant (*)

Total     

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions exprimé dans la devise de 
comptabilisation.
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E3. Inventaire des instruments financiers à terme

E3a. Inventaire des instruments financiers à terme - actions

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1.    
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps
Sous-total 3.    
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total    

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

E3b. Inventaire des instruments financiers à terme - taux d'intérêts

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal Actif Passif +/-

1. Futures
EURO BOBL 1224 -330  -438 900,00 -39 616 500,00

EURO SCHATZ 1224 -872  -518 840,00 -93 456 600,00

Sous-total 1.  -957 740,00 -133 073 100,00
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps

E6R/0.0/FIX/-0.304 10 500 000 475 676,69  10 500 000,00

E6R/0.0/FIX/-0.335 12 000 000 259 016,27  12 000 000,00

E6R/0.0/FIX/-0.446 16 000 000 373 401,69  16 000 000,00

E6R/0.0/FIX/-0.458 37 000 000 1 838 367,10  37 000 000,00

OISEST/0.0/FIX/2.459 45 000 000  -283 704,00 45 000 000,00

OISEST/0.0/FIX/2.466 30 000 000 166 020,60  30 000 000,00

OISEST/0.0/FIX/2.981 100 000 000  -1 237 662,86 100 000 000,00

Sous-total 3. 3 112 482,35 -1 521 366,86 250 500 000,00
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total 3 112 482,35 -2 479 106,86 117 426 900,00

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.
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E3c. Inventaire des instruments financiers à terme - de change

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1.    
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps
Sous-total 3.    
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total    

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

E3d. Inventaire des instruments financiers à terme - sur risque de crédit

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1.    
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps
Sous-total 3.    
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total    

(*) Montant déterminé selon les dispositions du règlement relatif à la présentation des expositions.
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E3e. Inventaire des instruments financiers à terme - autres expositions

Valeur actuelle présentée au bilan Montant de l'exposition (*)
Nature d'engagements Quantité ou

Nominal Actif Passif +/-

1. Futures
Sous-total 1.    
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps
Sous-total 3.    
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total    

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

E4. Inventaire des instruments financiers à terme ou des opérations à terme de devises utilisés en 
couverture d'une catégorie de part

L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
 
|

E5. Synthèse de l’inventaire

Valeur actuelle présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT) 1 049 844 277,85

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

Total opérations à terme de devises  

Total instruments financiers à terme - actions  

Total instruments financiers à terme - taux 633 375,49

Total instruments financiers à terme - change  

Total instruments financiers à terme - crédit  

Total instruments financiers à terme - autres expositions  

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

Autres actifs (+) 17 192 388,14

Autres passifs (-) -3 080 608,37

Passifs de financement (-)  

Total = actif net 1 064 589 433,11
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Libellé de la part Devise de la 
part Nombre de parts Valeur liquidative

Part CPR OBLIG 12 MOIS I EUR 7 486,712 113 320,41

Part CPR OBLIG 12 MOIS P EUR 66 309,365 241,21

Part CPR OBLIG 12 MOIS R EUR 2 520,072 105,81

Part CPR OBLIG 12 MOIS S EUR 186 553,930 1 071,70
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Annexe des comptes annuels
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Annexe(s)
Annexe(s)
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Caractéristiques de l'OPC
Caractéristiques de l'OPC
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Loi Energie Climat (LEC)
Loi Energie Climat (LEC)

Le présent rapport annuel sera complété des informations répondant aux dispositions du Décret d’application 
n°2021-663 du 27 mai 2021 de l’article 29 de la Loi Energie-Climat dans les 6 mois suivant la clôture de 
l’exercice comptable.
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