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1. CARACTÉRISTIQUES DE L’OPC
1. Caractéristiques de l’OPC
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2. CHANGEMENTS INTÉRESSANT L'OPC
2. Changements intéressant l'OPC

Le 11/06/2024 (lettre aux porteurs datée du 05/06/2024)
• Changement de dénomination pour Richelieu Euro Credit Unconstrained

• Changement de l’indicateur de référence, dont la composante 70% Bloomberg Euro-Aggregate Corporate 
1-3 ans est supprimée au profit du seul taux monétaire Ester, auquel est ajouté un taux fixe spécifique à 
chaque classe de parts

• Changement de la stratégie d’investissement mise en oeuvre, sans impact sur les instruments utilisés

• Changement de l’analyse extra-financière ESG (communication réduite)

• Création d’une nouvelle classe de parts RUSD(H), libellée en dollar américains mais couverte contre le 
risque de change, et changement de dénomination de la classe de parts F (ISIN FR0013446747) qui devient 
N

Le 12/07/2024 
• Augmentation des frais de gestion et ajout d’une commission de surperformance, en contrepartie de la 
suppression des commissions de mouvement perçues par la société de gestion, ainsi que des commissions 
de souscription.
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3. RAPPORT DE GESTION
3. Rapport de gestion

Janvier 2024
Nous avons vendu les obligations TDF 2026 qui ne satisfaisaient plus les critères ESG et acheté des Iliad 
2027 à la place. Ce faisant, nous avons réalisé un pick-up de taux de 75 bp. 

Les contraintes ESG nous ont aussi poussés à vendre les obligations ZF finance 2026. 

Nous avons allégé la ligne d’Accor 2026 qui présentait un poids trop important dans l’actif du fonds et qui, 
ayant très bien performé, avait désormais un potentiel de performance assez limité.

Par la suite nous avons continué à alléger cette ligne pour rentrer une nouvelle signature (Loxam 2029) dans 
le but de diversifier le portefeuille et enregistrer un pick-up de taux intéressant (165 bp).

Dans le même esprit (diversification et pick up de taux), nous avons switché l’obligation à taux variable 
Goldman Sachs 2027 contre de la Paprec 2029.

L’idée était aussi de commencer à rallonger par petites touches la duration pour profiter de la fin du cycle de 
hausse des taux directeurs, voire de la baisse qui devrait survenir en 2024.

Richelieu Obligations Court Terme a progressé de plus de 30 bps au mois de janvier et surperforme 
légèrement son indice.

Février 2024
Depuis le début de l’année les investisseurs se montrent très optimistes concernant les perspectives de baisse 
des taux directeurs. La BCE de son côté tente de calmer les ardeurs de ces derniers sans provoquer trop de 
turbulences sur les marchés.

La Banque Centrale Européenne rappelle ainsi régulièrement que si l’inflation évolue dans le bon sens, elle 
reste malgré tout à un niveau encore trop élevé. Par ailleurs, bien que confrontée à des vents contraires et 
beaucoup d’incertitudes géopolitiques, la croissance reste résiliente. Il n’y a donc pas lieu de se précipiter. 

Les taux des emprunts d’Etat se sont donc tendus en février, comme en Janvier. Les taux des emprunts 
corporate « Investment Grade » ont fait de même mais avec une plus faible ampleur. Seul le « high Yield » 
tire son épingle du jeu avec des performances dans le vert.

Après cette correction les anticipations des marchés semblent être plus en phase avec l’opinion des Banques 
centrales.

Une baisse des taux directeurs semble se profiler pour cet été. Nous avons donc continué à diminuer la partie 
à taux variable (obligations euribor 3 mois) à hauteur de 6% de l’actif.

Ces obligations représentent désormais moins de 8% de l’actif du fonds.

Malgré cet environnement adverse, Richelieu Obligations Court Terme a progressé de plus de 30 bps au mois 
de février et surperforme son indice de plus de 40 bps sur la période.

Mars 2024
Les marchés obligataires se sont très bien comportés au mois de mars : entre +0.37% et +1.15%, selon la 
maturité, pour les indices des emprunts d’Etat de la zone euro. 

Les emprunts « corporate Investment Grade » quant à eux, ont progressé de 1.20% environ tandis que les 
« corporate High Yield » ont suivi le même chemin mais plus modestement (+40 bps environ).

La structure du portefeuille est restée quasi inchangée. Nous avons simplement vendu une obligation Eurofins 
perpétuelle « callable » en 2025 et acheté une obligation Nexi 2029. 

La courbe des taux était inversée mais elle est désormais beaucoup plus plate ; les maturités plus longues 
retrouvent par conséquent de l’intérêt. Nous avons donc l’intention de rallonger la duration par petites touches.
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Richelieu Obligations Court Terme a progressé de plus de 45 bps au mois de mars et sous-performe son 
indice de 6 bps environ sur la période.

Avril 2024
Le contexte a été généralement positif en avril pour les actifs obligataires. Richelieu Obligations Court Terme 
s’est apprécié de 0,19%.

Nous avons acheté les obligations Fnac 2029, récemment émise, Valeo 2029, la Banque Postale Call 2027, 
Axa Call 2025, et NN Group Call 2028. En contrepartie, nous avons cédé des papiers courts d’émetteurs 
bancaires. Ces opérations ont pour but d’augmenter la duration et la sensibilité crédit dans un contexte porteur 
avec les baisses de taux directeurs attendues.

Mai 2024
Le mois de mai a été positif pour le fonds Richelieu Obligations Court Terme qui s’apprécie de 0,44%.

Nous avons continué d’allonger la duration sur le fonds avec des achats d’obligations hybrides ou 
subordonnées financières (Engie, La poste et Groupama) et de senior Dufry 2028 financés par des ventes de 
papiers courts (Air France 2026, Seb 2024).

Juin 2024
Le fonds Richelieu Obligations Court Terme a été transformé en Richelieu Euro Credit Unconstrained en date 
du 11 juin 2024. Le fonds investit désormais avec peu de contrainte de duration (fourchette -4 / +8) et toujours 
sans contrainte de notation ou géographique. L’objectif du fonds sera de prendre une exposition principale 
aux marché High Yield et Crossover tout en cherchant à réduire leur volatilité par l’emploi de couverture macro 
ou spécifique et par repli vers des instruments défensifs (IG et govies) le cas échéant.

A cette fin, le fonds connait donc un nombre important de mouvement avec des ventes de papiers courts 
significatives, une hausse de la proportion de High Yield avec pour objectif à court terme d’atteindre 30% de 
l’actif, une réduction des subordonnées financières au profit des hybrides corporate pour viser dans un premier 
temps des pondérations de 20% chacune. Ces pondérations seront amenées à évoluer en fonction des vues 
de l’équipe de gestion.

Ces transformations sont menées avec parcimonie et progressivement afin d’effectuer les transactions dans 
les meilleures conditions et de lisser le point d’entrée sur les marchés plus dynamiques auxquels le fonds sera 
désormais exposé.

Juillet 2024
Depuis la transformation du fonds le 11 juin 2024, le portefeuille évolue vers des investissements à rendement 
plus élevé de façon progressive. Nous gardons à l’esprit que la plupart des spreads (subordonnées 
financières, High yield européen et US) sont dans le premier décile le plus serré historiquement et sommes 
donc patients sur le point d’entrée. D’un point de vue macro, nous estimions fin juin que le risque de 
ralentissement de l’économie américaine était assez largement sous-estimé par les marchés. Nous avons 
donc mis en place des positions d’allongement de la duration du fonds en dérivés sur le 2 ans et le 10 ans US 
ainsi que sur le Bund (10 ans) allemand qui ont contribué pour 0,65% à la progression du fonds sur le mois et 
conservent du potentiel.

D’une façon générale, nous continuons de redéployer les investissements Investment Grade à courte duration 
vers des investissements plus longs ou à plus haut rendement. Nous conservons certaines positions en 
obligations courtes quasi-équivalentes à du cash pour pouvoir saisir des opportunités en cas d’agitation 
estivale.

Pas de contributeurs spécifique à signaler sur le mois. Les obligations aux durations les plus longues ont 
généralement le mieux progressé.

Août 2024
Le mois d’août est venu concrétiser notre analyse sur le positionnement des acteurs de marché, à savoir une 
trop faible prise en compte du risque de récession aux Etats-Unis. Nos positions dérivées d’allongement de la 
duration ont largement bénéficié de la baisse des taux advenue en conséquence sur le mois. En revanche, 
l’épisode de débouclement du carry trade sur le yen n’a eu que peu d’impact sur les spreads de crédit dans 
un marché estival traditionnellement apathique. Alors que les chances de récession américaine (qui sont 
proches de 50% selon nous) sont désormais mieux pricées, nous avons légèrement renforcé l’exposition au 
crédit à haut rendement en fin de mois.
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La saisonnalité devient cependant moins favorable aux actifs risqués et l’élection présidentielle américaine 
devrait amener son lot de volatilité dans un marché où les primes de risque sont faibles, nous conservons 
donc un positionnement généralement défensif et opportuniste.

Comme de coutume au mois d’août, le fonds n’a connu que peu de changements au niveau de 
l’investissement crédit dans un marché à faible liquidité. Lors de l’épisode de volatilité début août, la déjà 
mineure exposition au crédit corporate émergent par le biais du fonds IVO a été liquidée.

L’exposition au crédit Loxam, fournisseur de matériel de chantier à l’aspect cyclique, a été allégée par 
précaution et en prévision d’une diversification prochaine vers l’émetteur Boels, l’un de ses concurrents directs 
plus petit mais qui bénéficie d’une structure actionnarial familial et d’une exposition géographique aux pays du 
Nord de l’Europe.

Nous avons initié en fin de mois des positions sur Air France, qui affiche un profil de dette de plus en plus sain 
malgré une saison touristique 2024 relativement décevante, et Q-Park qui est un propriétaire et gestionnaire 
de parking. Ce métier, au profil défensif, peut se comparer à celui d’une foncière de niche et bénéficiera d’une 
éventuelle baisse des taux de financements.

Septembre 2024
Le mois de septembre a vu le pic de stress se produire sur la croissance américaine mais aussi le pivot de la 
FED sur les taux directeurs avec une baisse peu attendue de 50 points de base. Cette baisse a plutôt marqué 
le point bas sur les taux courts et longs, le marché craignant que l’inflation puisse se réveiller avec une politique 
peut-être trop accommodante. Cette phase a été gérée plutôt adroitement sur R ECU avec un allègement 
important en duration sur les niveaux 3,60%-3,65% sur les taux US. Nous sommes depuis progressivement 
acheteurs à partir de 3,75% avec une cible finale autour de 4,05%. Nous avons par ailleurs mis en place une 
position de spread haussière sur le 2 ans US / baissière sur le 2 ans allemand qui reflète notre vue d’une 
divergence de dynamique économique importante à venir entre US et Europe. Les US pourraient en effet ré-
accélérer sous l’effet de la baisse des taux, quand l’Europe s’enlise à nouveau dans la stagnation / récession.

Sur le crédit, hormis quelques nuages sur les équipementiers automobiles sur lesquels nous essayons d’être 
opportunistes et sur quelques dossiers idiosyncratiques, les fondamentaux restent solides. Nous renforçons 
doucement l’exposition à l’immobilier européen qui devrait profiter de la baisse des taux directeurs à venir.

Nous avons profité de la volatilité au début du mois de septembre pour déployer quelques poches de liquidités 
ou d’obligations court terme qui restaient en attente. Nous continuons d’aimer les obligations corporate 
émergentes que nous achetons à travers le fonds IVO Fixed Income, celles-ci présentant un rendement 
actuariel important (supérieur à 6,5%) et donc une décote par rapport aux pays développés. Nous alourdissons 
le Haut Rendement européen avec de nombreux petits renforcements ayant amené la taille de la poche de 
30% à près de 40%. Schaeffler est un émetteur solide parmi les équipementiers automobiles en tant que 
premier spécialiste mondial du roulement à bille. Bertrand Franchise est la holding sous laquelle sont 
regroupées les activités de franchise du groupe Bertrand, leader de la restauration en France avec comme 
principale marque Burger King, mais aussi Au Bureau, Hippopotamus ou Pitaya... Nous continuons d’investir 
en obligations hybrides d’entreprises qui offrent dans l’ensemble une prime de subordination toujours attractive 
même si en diminution.

Deux obligations ont fait l’objet de rachat par l’émetteur avec des primes que nous avons jugées 
satisfaisantes : l’obligation Mercialys 2027 et la subordonnée Crédit Agricole Assurances. Nous avons donc 
apporté, et l’obligation Orano 2024 est arrivée à échéance.

Octobre 2024
Comme évoqué le mois précédent, nous observons un vif découplage entre l’économie européenne et 
l’économie américaine. La première semble inexorablement s’enfoncer dans la stagnation quand la dernière 
nous a surpris par une ré-accélération que nous attendions plutôt post-élection présidentielle. Nous avons 
réagi rapidement en diminuant drastiquement la duration US dans le fonds et sommes même passés net 
vendeur de T-Note 10 ans en fin de mois. Ces mouvements ont bénéficié à notre position d’écartement du 
spread de taux 2 ans US contre 2 ans allemand et à notre exposition en dollar. Ces positions stratégiques et 
de couverture pourraient s’avérer utile en fonction du résultat de l’élection présidentielle américaine, une 
victoire de Donald Trump ayant vocation à amplifier ces mouvements. En crédit, nous restons confiants sur la 
solvabilité des émetteurs du marché dans leur ensemble et ne voyons pas à moyen terme de hausse des taux 
de défaut. Nous serons toutefois attentifs, dans un scénario de reflation qui pourrait se dessiner, au pricing 
power des entreprises en portefeuille ainsi qu’à leur sensibilité au commerce mondial.
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Nous avons profité d’un recul sur l’obligation Altarea 2031 pour renforcer notre exposition sur l’émetteur dans 
une logique d’alourdissement de la poche foncières qui bénéficient graduellement de la baisse des taux 
européens. La société profite de son profil hybride avec une activité de gestion propre et pour compte de tiers 
qui continue de bien se porter et une certaine résilience de la partie promotion grâce aux liens solides tissés 
avec les acheteurs institutionnels.

Nous avons également renforcé des dossiers à haut rendement comme Softbank ou Bertrand Franchises, et 
acheté l’obligation perpétuelle Alstom qui devrait bénéficier des efforts de diminution du levier du groupe. Nous 
restons attentifs au marché primaire qui, dans un contexte de spreads faibles, offre des opportunités de sur-
rémunération parfois attractives.

L’obligation Covivio est arrivée à échéance et l’obligation perpétuelle MACIF et l’obligation Almaviva ont été 
rappelées par les émetteurs. Nous avons de plus diminué l’allocation monétaire en euro du fonds pour passer 
de 7% à 4%. Les liquidités ont été principalement investies sur des obligations à haut rendement et des 
obligations hybrides corporate.

Novembre 2024
L’évènement marquant du mois a sans conteste été l’élection de Donald Trump (et la marée républicaine). 
Cet événement a des implications à court terme et à long terme pour les taux et le crédit.

Sur les taux, l’exceptionnalisme et le protectionnisme américain sont désormais des facteurs à prendre en 
compte. A long terme, nul doute que la fragmentation économique mondiale poussera les taux et leur volatilité 
à la hausse. A court terme, le scénario n’est pas simple car le monde oscille entre croire en le programme de 
Trump pour booster la croissance US et mondiale et se résoudre à ce que l’Europe et la Chine, avant que 
Trump n’ait le temps d’agir, plongent le monde en récession. Ainsi nous avions des positions « short » sur le 
10 ans US que nous avons coupées à un taux de 4,5% et une position d’écartement 2 ans US / 2 ans allemand 
que nous avons fortement réduite en fin de mois. Ces deux positions ont été largement gagnantes sur le mois.

Sur le crédit, l’effet immédiat de l’élection est un fort appétit pour le risque et donc une hausse assez 
indiscriminée des indices. A moyen / long terme, il nous faudra surveiller les sociétés qui pourraient être les 
plus affectées par des droits de douane, un dollar trop fort ou une chute du commerce mondial.

La principale opération du mois a été la participation à l’émission primaire de la société Roquette Frères, 
spécialisé dans la conception et la production de dérivés de matières agricoles pour les marchés industriels, 
agro-alimentaires et pharmaceutiques. Cette double émission (une obligation senior et une hybride) a pour 
but de financer l’acquisition d’IFF Pharma, augmentant l’empreinte du groupe dans les excipients 
pharmaceutiques qui ne représentaient que 14% du chiffre d’affaires jusqu’ici. Nous avons souscrit à l’hybride 
car cette émission, inaugurale pour Roquette, présentait une prime de rendement de près de 2% sur des 
sociétés de qualité de crédit comparable. Nous avons également acheté une obligation AccorInvest, spin-off 
d’Accor qui possède et exploite plus de 700 hôtels économiques et milieu de gamme en Europe, dont une part 
importante pour le compte du groupe Accor avec qui un partenariat long terme a été noué. Enfin, nous avons 
renforcé l’obligation Apicil 2034 qui recèle encore de la valeur relative parmi les Tier2 assurantielles à nos 
yeux.

L’obligation Volkswagen qui nous assurait un portage court est arrivée à échéance. Nous avons également 
pris des profits partiels sur l’obligation CMA CGM qui avait beaucoup progressé depuis son entrée en 
portefeuille et qui pourrait être affectée par l’instabilité du commerce mondial si une guerre commerciale était 
lancée.

Décembre 2024
Les taux souverains européens et américains ont repris le chemin de la hausse en décembre, l’activité 
économique ayant surpris à la hausse et les anticipations d’inflation, principalement liée aux futures mesures 
politiques et commerciales du président Trump, s’amplifiant.

Sur le crédit, décembre a été conforme à l’année écoulée : très peu de volatilité, des spreads faibles mais qui 
continuent de se compresser et finalement une très bonne performance dans un contexte de dérapage 
haussier des taux. Reste désormais à savoir si une telle performance peut se réitérer en 2025 : l’Investment 
Grade et le BB sont très chers en spreads. Les hybrides corporate et les subordonnées financières 
représentent une moindre opportunité tant la prime de subordination s’est compressée en 2024. Les 
obligations moins bien notées (B et CCC) sont nettement plus attractive mais à manipuler avec précaution 
dans un contexte macroéconomique très incertain.
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Nous restons positionnés de façon défensive mais prévoyons d’augmenter légèrement la sensibilité au crédit 
en s’exposant au segment B avec parcimonie. La bonne surprise de 2025 viendra probablement du marché 
primaire qui pourrait réaccélérer et offrir des opportunités. Le positionnement en duration reste avant tout 
flexible tant le débat sur la nature inflationniste du programme Trump reste ouvert et alors que l’Europe 
s’enfonce dans les crises politiques et l’immobilisme économique.
Pas de nouvelle entrée en portefeuille sur le mois. L’obligation Imerys 2024 est arrivée à maturité. Nous avons 
cédé l’obligation Cheplapharm Arzeinmittel 2030, spécialiste de la gestion de fin de vie des médicaments, en 
raison d’un manque de clarté sur la politique de désendettement et d’un rythme d’acquisition pour l’instant trop 
soutenu à notre goût.

Performances de Richelieu Obligations Court Terme puis Richelieu Euro Credit Unconstrained du 29/12/2023 
au 31/12/2024 :

Part R + 5,80%
Part N (anciennement F) + 5,98%
Part I + 6,18%
Indice de Référence part R + 4,62%
Indice de Référence part N + 4,86%
Indice de Référence part I + 4,98%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

GROUPAMA MONETAIRE - IC 5 205 472,34 2 490 360,64

IVO EMERGING MARKETS CORPORATE DEBT EUR I ACC 1 593 860,00 429 000,00

FRENCH REPUBLIC ZCP 09-10-24 998 580,00 1 000 000,00

UNIT STAT TREA BIL ZCP 05-12-24 906 383,66 951 673,99

UNIT STAT TREA BIL ZCP 26-09-24 917 844,95 890 102,50

US TREASURY BILL ZCP 150525 876 096,65 895 422,18

ILIAD 5.375% 14-06-27 1 018 970,00 613 500,00

AXA 3.25% 28-05-49 EMTN 1 151 040,00 475 155,00

GOLD SACH GR E3R+1.0% 23-09-27 1 518 252,00

RCI BANQUE E3R+0.58% 12-03-25 1 503 198,00
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4. INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
4. Informations réglementaires

TECHNIQUES DE GESTION EFFICACE DE PORTEFEUILLE ET INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES 
(ESMA) 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 :
o Prêts de titres :
o Emprunt de titres :
o Prises en pensions :
o Mises en pensions :
 
• Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés : 9 998 714,70
o Change à terme :
o Future : 9 998 714,70
o Options :
o Swap :

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 (*)

NEANT NEANT

(*) 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  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces (*)  

Total  

Instruments financiers dérivés
. Dépôts à terme  

. Actions  

. Obligations  

. OPCVM  

. Espèces  

Total  

(*) Le compte Espèces intègre également les liquidités résultant des opérations de mise en pension.

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

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du portefeuille

. Revenus (*)  

. Autres revenus  

Total des revenus  

. Frais opérationnels directs  

. Frais opérationnels indirects  

. Autres frais  

Total des frais  

(*) Revenus perçus sur prêts et prises en pension.
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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) 
Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opérations relevant de la règlementation SFTR.

POLITIQUES DE SELECTION DES INTERMEDIAIRES FOURNISSANT LE SERVICE D’EXECUTION 
D’ORDRE ET FOURNISSANT LE SERVICE D’AIDE A LA DECISION D’INVESTISSEMENT
Richelieu Gestion sélectionne des prestataires dont la politique d’exécution permet d’assurer le meilleur 
résultat possible lors du passage des ordres transmis pour le compte de ses OPCVM. 

De plus, Richelieu Gestion a recours à des services de recherche externes afin de l’aider dans l’identification 
des meilleures opportunités d’investissement pour sa gestion. 

Les politiques de sélection et d’évaluation des intermédiaires sont disponibles sur le site internet 
www.richelieugestion.com

Vous trouverez sur ce même site le compte rendu relatif aux frais d’intermédiation établi conformément aux 
dispositions de l’article 321-122 du Règlement Général de l’AMF.

POLITIQUE DE VOTE
Les droits de vote attachés aux titres détenus par l’OPC sont exercés par la société de gestion, laquelle est 
seule habilitée à prendre les décisions conformément à la réglementation en vigueur.
La politique de vote de la société de gestion peut être consultée au siège social de la société de gestion 
conformément à l’article 322-75 du Règlement Général de l’AMF.

INSTRUMENTS FINANCIERS DÉTENUS EN PORTEFEUILLE ÉMIS PAR LE PRESTATAIRE OU ENTITÉ 
DU GROUPE
Le tableau des instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée se trouve dans les 
annexes des comptes annuels de l’OPC.

INFORMATIONS SUR LES CRITERES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITE DE 
GOUVERNANCE (ESG)
Ce FCP promeut des caractéristiques environnementales ou sociales au sens de l’article 8 du Règlement (UE) 
2019/2088 sur la publication d’informations en matière de durabilité́ dans le secteur des services financiers 
(dit « Règlement SFDR »). Le FCP s’engage à un alignement minimum d’investissements dans des activités 
économiques qui contribuent à la réalisation d’un objectif environnemental au sens du règlement (UE) 
2020/852 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement SFDR (dit « Règlement Taxonomie ») : 0%, aucun calcul n’étant effectué par ailleurs par la société 
de gestion.

REGLEMENT SFDR
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. 

METHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL
Le risque global de l’OPC est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement.

http://www.richelieugestion.com
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POLITIQUE DE REMUNERATION
La politique de rémunération de Richelieu Gestion est conforme à la Directive 2014/91/EU du 23 juillet 2014, 
dite « OPCVM 5 » portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives 
concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM).
Elle est consultable sur notre site internet www.richelieugestion.com

Montants des rémunérations versées au titre de l’année 2024 : 

- Rémunération fixe brute 2024 pour l’ensemble des collaborateurs de la SGP :  2 133 462 € 
o Dont 1 361 084 € pour les preneurs de risques significatifs (MRT) 

- Bonus brut versé en 2025 au titre de 2024 : 179 900 € 
o Dont 162 900 € versés aux preneurs de risques significatifs (MRT). L’intégralité du bonus a 

été versé, il n’y a pas de partie différée (application du principe de proportionnalité)

- Primes d’intéressement versées en 2025 au titre de 2024 :  82 591 € 
o Dont 54 221 € pour les preneurs de risques significatifs (MRT)

AUTRES INFORMATIONS
Le prospectus complet de l’OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un 
délai d’une semaine sur simple demande écrite du porteur auprès de :

RICHELIEU GESTION
1-3-5 Rue Paul Cézanne
75008 PARIS
e-mail : www.richelieugestion.com

http://www.richelieugestion.com
http://www.richelieugestion.com
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5. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
5. Certification du Commissaire aux Comptes

Certification du commissaire aux comptes
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6. COMPTES DE L'EXERCICE
6. Comptes de l'exercice

Saut de ligne

Bilan Actif au 31/12/2024 en EUR 31/12/2024

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) 201 786,00
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 201 786,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé  

Obligations et valeurs assimilées (C) 34 959 305,43
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 34 959 305,43
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé  

Titres de créances (D) 1 439 839,86
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 1 439 839,86
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé  

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 3 922 064,60
OPCVM 3 922 064,60
FIA et équivalents d'autres Etats membres de l'Union Européenne  
Autres OPC et fonds d'investissements  

Dépôts (F)  
Instruments financiers à terme (G) 51 674,34
Opérations temporaires sur titres (H)  

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension  
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) 40 574 670,23
Créances et comptes d'ajustement actifs 228 674,49
Comptes financiers 2 208 334,63
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles II 2 437 009,12

Total de l'actif I+II 43 011 679,35

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Bilan Passif au 31/12/2024 en EUR 31/12/2024

Capitaux propres :
Capital 40 425 923,87
Report à nouveau sur revenu net  
Report à nouveau des plus et moins-values réalisées nettes  
Résultat net de l'exercice 2 342 555,03

Capitaux propres I 42 768 478,90
Passifs de financement II (*)  
Capitaux propres et passifs de financement (I+II) 42 768 478,90
Passifs éligibles :

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

Instruments financiers à terme (B) 51 674,29
Emprunts (C) (*)  

Autres passifs éligibles (D)  
Sous-total passifs éligibles III = (A+B+C+D) 51 674,29
Autres passifs :

Dettes et comptes d'ajustement passifs 63 516,70
Concours bancaires 128 009,46

Sous-total autres passifs IV 191 526,16

Total Passifs : I+II+III+IV 43 011 679,35

(*) L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Compte de résultat au 31/12/2024 en EUR 31/12/2024

Revenus financiers nets
Produits sur opérations financières :

Produits sur actions  
Produits sur obligations 1 260 037,69
Produits sur titres de créances 71 029,77
Produits sur parts d'OPC  
Produits sur instruments financiers à terme  
Produits sur opérations temporaires sur titres  
Produits sur prêts et créances  
Produits sur autres actifs et passifs éligibles  
Autres produits financiers 32 541,63

Sous-total produits sur opérations financières 1 363 609,09
Charges sur opérations financières :

Charges sur opérations financières  
Charges sur instruments financiers à terme  
Charges sur opérations temporaires sur titres  
Charges sur emprunts  
Charges sur autres actifs et passifs éligibles  
Charges sur passifs de financement  
Autres charges financières -4 365,64

Sous-total charges sur opérations financières -4 365,64
Total revenus financiers nets (A) 1 359 243,45
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 -280 780,08
Frais d'audit, d'études des fonds de capital investissement  
Impôts et taxes  
Autres charges  

Sous-total autres produits et autres charges (B) -280 780,08
Sous-total revenus nets avant compte de régularisation (C = A-B) 1 078 463,37
Régularisation des revenus nets de l'exercice (D) 224 046,79
Sous-total revenus nets I = (C+D) 1 302 510,16
Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :

Plus ou moins-values réalisées -1 428 593,34
Frais de transactions externes et frais de cession -32 167,21
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) -1 460 760,55

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes (F) -348 602,30
Plus ou moins-values réalisées nettes II = (E+F) -1 809 362,85
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Compte de résultat au 31/12/2024 en EUR 31/12/2024

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 2 240 052,43

Ecarts de change sur les comptes financiers en devises 51,36
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) 2 240 103,79
Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes (H) 609 303,93
Plus ou moins-values latentes nettes III = (G+H) 2 849 407,72
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 2 342 555,03

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

A. Informations générales

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

A1a. Stratégie et profil de gestion

Le FCP a pour objet la recherche d'une performance, nette de frais de gestion, supérieure à l’indicateur de 
référence composite (€STER capitalisé + 2,50% pour la part R, +2,90% pour la part N, +3,10% pour la part I 
et FED capitalisé + 2,50% pour la part RUSD(H)), sur la durée de placement recommandée de 3 ans via une 
gestion active et discrétionnaire fondée sur l’application de critères financiers et extra-financiers ESG 
(Environnement, Social, Gouvernance).

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

31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022 29/12/2023 31/12/2024

Actif net Global en 
EUR 69 928 771,32 89 400 970,19 42 664 564,95 38 012 349,71 42 768 478,90

Part RICHELIEU 
EURO CREDIT 
UNCONSTRAINED I 
en EUR
Actif net 22 829 583,79 41 936 907,40 20 813 231,78 16 266 742,46 9 070 493,17

Nombre de titres 204,2885 373,0115 194,7204 144,7826 76,0323
Valeur liquidative 
unitaire 111 751,68 112 427,92 106 887,78 112 352,88 119 297,89

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values nettes

-1 788,08 -1 029,58 -5 288,49 -2 066,31 -5 039,10

Capitalisation 
unitaire sur revenu 1 848,18 2 301,71 2 461,22 3 465,59 3 863,42

Part RICHELIEU 
EURO CREDIT 
UNCONSTRAINED 
N en EUR
Actif net 19 013 650,33 21 148 918,63 10 503 722,57 7 463 504,84 18 190 332,69

Nombre de titres 189 499,1315 209 826,9334 109 777,1126 74 324,2412 170 940,6269
Valeur liquidative 
unitaire 100,33 100,79 95,68 100,41 106,41

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values nettes

-1,60 -0,92 -4,73 -1,84 -4,50

Capitalisation 
unitaire sur revenu 1,51 1,91 2,05 2,95 3,26

Part RICHELIEU 
EURO CREDIT 
UNCONSTRAINED 
R en EUR
Actif net 28 085 537,20 26 315 144,16 11 347 610,60 14 282 102,41 15 507 653,04

Nombre de titres 253 896,4281 236 934,3924 107 680,9151 129 193,4863 132 596,8439
Valeur liquidative 
unitaire 110,61 111,06 105,38 110,54 116,95

Capitalisation 
unitaire sur plus et 
moins-values nettes

-1,77 -1,01 -5,21 -2,03 -4,95

Capitalisation 
unitaire sur revenu 1,61 2,05 2,21 3,19 3,39
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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 courus.

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 Titres de Créances Négociables d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois pourront être 
évalués selon la méthode linéaire.

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

Frais facturés à l’OPCVM Assiette Taux maximum 
(TTC)

1

Frais de gestion 
financière de la société 
de gestion et frais 
administratifs externes 
à cette dernière

Actif net, déduction faite des parts ou 
actions d’OPCVM gérés par 
Richelieu Gestion (hors OPC de taux 
dans le cadre de la gestion de la 
trésorerie) ou toutes entités de son 
groupe d’appartenance

Part R et RUSD(H) : 1,40%1

Parts N : 1,10%
Parts I : 0,90%

2

Frais indirects
(commissions de 
souscription/rachat et 
frais de gestion liés aux 
investissements dans 
des OPCVM ou fonds 
d’investissement)

Actif net Non significatif

3

Commissions de 
mouvement perçues :
- par la société de 
gestion

- par le dépositaire

Prélèvement sur chaque transaction

Prélèvement sur chaque transaction

Néant

Néant

4 Commission de 
surperformance Actif net

15% au-delà d’une performance sur 
année calendaire supérieure à 
l’Indicateur de référence :

Part R : €STR + 2,50% capitalisé
Part RUSD(H) : FED + 2,50% 
capitalisé
Part N : €STR + 2,90% capitalisé
Part I : €STR + 3,10% capitalisé

1 Une quote-part des frais de gestion est attribuée aux Etablissements placeurs afin de rémunérer l’acte de 
commercialisation.

Swing pricing

Méthode d’ajustement de la valeur liquidative liée au « swing pricing » avec seuil de déclenchement

La société de gestion a mis en place une méthode d'ajustement de la valeur liquidative dite de « swing 
pricing » avec un seuil de déclenchement visant à réduire pour les porteurs les coûts de réaménagement de 
portefeuille liés aux souscriptions ou aux rachats, en affectant tout ou partie de ces coûts aux porteurs entrants 
et/ou sortants.

Si, un jour de calcul de la valeur liquidative, le solde net des souscriptions et des rachats sur l’ensemble des 
catégories de parts est supérieur à un seuil prédéterminé par la société de gestion, exprimé en pourcentage 
de l’actif net du fonds (appelé seuil de déclenchement), la valeur liquidative peut être ajustée à la hausse (en 
cas de souscriptions nettes) ou à la baisse (en cas de rachats nets) afin de prendre en compte les coûts de 
réaménagement du portefeuille imputables aux ordres de souscriptions et rachats nets.
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La valeur liquidative de chaque catégorie de part est calculée séparément mais tout ajustement a, en 
pourcentage, un impact identique sur l’ensemble des valeurs liquidatives de chaque catégorie de part. La 
valeur liquidative ajustée, dite « swinguée » est la seule valeur liquidative communiquée aux porteurs du fonds.

Les paramètres de coûts et de seuil de déclenchement sont déterminés par la société de gestion et sont revus 
périodiquement. Ces coûts sont estimés sur la base des frais de transactions, des fourchettes d’achat-vente 
ainsi que des impôts et taxes éventuels applicables au fonds.

Dans la mesure où cet ajustement est lié au montant net des ordres de souscriptions et rachats du 
compartiment, il n’est pas possible de prédire avec exactitude s’il sera fait application du « swing pricing » à 
un moment donné dans le futur, ni la fréquence à laquelle la société de gestion effectuera de tels ajustements. 
Dans tous les cas, ces ajustements ne pourront pas dépasser 2% de la valeur liquidative.

Les investisseurs sont informés que la volatilité de la valeur liquidative du compartiment peut ne pas refléter 
uniquement celle des titres détenus en portefeuille en raison de l’application du « swing pricing ».

Conformément aux dispositions réglementaires, la société de gestion ne communique pas sur les niveaux de 
seuil de déclenchement et veille à ce que les circuits d’information internes soient restreints afin de préserver 
le caractère confidentiel de l’information.

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 RICHELIEU EURO CREDIT 
UNCONSTRAINED R Capitalisation Capitalisation

Part RICHELIEU EURO CREDIT 
UNCONSTRAINED N Capitalisation Capitalisation

Part RICHELIEU EURO CREDIT 
UNCONSTRAINED I Capitalisation Capitalisation
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B. 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 31/12/2024

Capitaux propres début d'exercice 38 012 349,71
Flux de l'exercice :
Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise à l’OPC) 27 393 561,30

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise à l’OPC) -24 495 238,72

Revenus nets de l’exercice avant comptes de régularisation 1 078 463,37

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation -1 460 760,55

Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation 2 240 103,79

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) 42 768 478,90

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.

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 RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED I
Parts souscrites durant l'exercice 29,1777 3 400 087,08

Parts rachetées durant l'exercice -97,9280 -11 083 514,30

Solde net des souscriptions/rachats -68,7503 -7 683 427,22
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 76,0323

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED N
Parts souscrites durant l'exercice 154 537,2817 16 156 691,46

Parts rachetées durant l'exercice -57 920,8960 -5 991 766,79

Solde net des souscriptions/rachats 96 616,3857 10 164 924,67
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 170 940,6269

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED R
Parts souscrites durant l'exercice 69 329,8211 7 836 782,76

Parts rachetées durant l'exercice -65 926,4635 -7 419 957,63

Solde net des souscriptions/rachats 3 403,3576 416 825,13
Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 132 596,8439
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B3b. Commissions de souscription et/ou rachat acquises

En montant

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED I
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises  

Commissions de souscription acquises  
Commissions de rachat acquises  

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED N
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises  

Commissions de souscription acquises  
Commissions de rachat acquises  

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED R
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

RICHELIEU EURO 
CREDIT 
UNCONSTRAINED I
FR0011374651

Capitalisation Capitalisation EUR 9 070 493,17 76,0323 119 297,89

RICHELIEU EURO 
CREDIT 
UNCONSTRAINED N
FR0013446747

Capitalisation Capitalisation EUR 18 190 332,69 170 940,6269 106,41

RICHELIEU EURO 
CREDIT 
UNCONSTRAINED R
FR0011330513

Capitalisation Capitalisation EUR 15 507 653,04 132 596,8439 116,95
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C. 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 -48,81 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 -48,81

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

FRANCE 201,79  201,79  201,79  

Total 201,79  201,79  201,79  
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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 34 959,31 34 554,92 404,39   

Titres de créances 1 439,84 1 439,84    

Opérations temporaires sur titres      

Comptes financiers 2 208,33    2 208,33

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers      

Opérations temporaires sur titres      

Emprunts      

Comptes financiers -128,01    -128,01

Hors-bilan
Futures NA 9 949,90    

Options NA     

Swaps NA     

Autres instruments financiers NA     

Total 45 944,66 404,39  2 080,32
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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    5 682,81 12 688,57 4 040,15 12 547,78

Titres de créances 1 439,84       

Opérations temporaires sur titres        

Comptes financiers 2 208,34       

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers        

Opérations temporaires sur titres        

Emprunts        

Comptes financiers -128,01       

Hors-bilan
Futures      9 949,90  

Options        

Swaps        

Autres instruments        

Total 3 520,17   5 682,81 12 688,57 13 990,05 12 547,78

(*) 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     
Montants exprimés en milliers 
EUR

+/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Dépôts      

Actions et valeurs assimilées      

Obligations et valeurs assimilées      

Titres de créances 1 439,84     

Opérations temporaires sur titres      

Créances 135,34     

Comptes financiers      

Passif
Opérations de cession sur 
instruments financiers      

Opérations temporaires sur titres      

Emprunts      

Dettes      

Comptes financiers -128,01     

Hors-bilan
Devises à recevoir      

Devises à livrer      

Futures options swaps      

Autres opérations      

Total 1 447,17     

C1f. Exposition directe aux marchés de crédit(*)

Invest. Grade Non Invest. Grade Non notés
Montants exprimés en milliers EUR

+/- +/- +/-

Actif
Obligations convertibles en actions   201,79

Obligations et valeurs assimilées 16 073,98 18 149,49 735,83

Titres de créances 1 439,84   

Opérations temporaires sur titres    

Passif
Opérations de cession sur instruments financiers    

Opérations temporaires sur titres    

Hors-bilan
Dérivés de crédits    

Solde net 17 513,82 18 149,49 937,62

(*) 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

Créances représentatives de titres financiers reçus en pension

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

Dépôt de garantie espèces versé

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

Instruments financiers à terme non compensés

Dettes

Collatéral espèces

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

D1. Créances et dettes : ventilation par nature

Nature de débit/crédit 31/12/2024

Créances
Souscriptions à recevoir 14 576,90

Dépôts de garantie en espèces 214 097,59

Total des créances 228 674,49
Dettes

Rachats à payer 2 881,34

Frais de gestion fixe 43 477,51

Frais de gestion variable 17 157,85

Total des dettes 63 516,70

Total des créances et des dettes 165 157,79

D2. Frais de gestion, autres frais et charges

31/12/2024

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED I  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 45 033,46

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,49

Rétrocessions des frais de gestion  

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED N  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 89 086,16

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,85

Rétrocessions des frais de gestion  

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED R  
Commissions de garantie  

Frais de gestion fixes 129 502,61

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,89

Rétrocessions des frais de gestion  
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D3. Engagements reçus et donnés

Autres engagements (par nature de produit) 31/12/2024

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

31/12/2024

Titres pris en pension livrée  

Titres empruntés  

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

Code ISIN Libellé 31/12/2024

Actions  

Obligations  

TCN  

OPC  

Instruments financiers à terme  

Total des titres du groupe  
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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 31/12/2024

Revenus nets 1 302 510,16
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice  

Revenus de l'exercice à affecter 1 302 510,16
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 1 302 510,16

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED I
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2024

Revenus nets 293 745,07
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 293 745,07
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 293 745,07
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 293 745,07

Total 293 745,07

* 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  
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Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED N
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2024

Revenus nets 558 227,04
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 558 227,04
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 558 227,04
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 558 227,04

Total 558 227,04

* 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 RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED R
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 31/12/2024

Revenus nets 450 538,05
Acomptes sur revenus nets versés au titre de l’exercice (*)  

Revenus de l'exercice à affecter (**) 450 538,05
Report à nouveau  

Sommes distribuables au titre du revenu net 450 538,05
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau du revenu de l’exercice  

Capitalisation 450 538,05

Total 450 538,05

* 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 31/12/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -1 809 362,85
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter -1 809 362,85
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -1 809 362,85

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED I
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 31/12/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -383 134,87
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -383 134,87
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -383 134,87
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -383 134,87

Total -383 134,87

* 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 RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED N
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 31/12/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -769 393,28
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -769 393,28
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -769 393,28
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -769 393,28

Total -769 393,28

* 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 RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED R
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes 31/12/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de l'exercice -656 834,70
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de l’exercice (*)  

Plus ou moins-values réalisées nettes à affecter (**) -656 834,70
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées  

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées -656 834,70
Affectation :
Distribution  

Report à nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes  

Capitalisation -656 834,70

Total -656 834,70

* 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  
 



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 44

E. Inventaire des actifs et passifs en EUR

E1. Inventaire des éléments de bilan

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

Net

OBLIGATIONS CONVERTIBLES EN ACTIONS 201 786,00 0,47

Obligations convertibles négociées sur un marché réglementé ou 
assimilé 201 786,00 0,47

Soins et autres services médicaux 201 786,00 0,47

CLARIANE 0.875% 06-03-27 CV EUR 4 000 201 786,00 0,47

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES 34 959 305,43 81,74

Obligations et valeurs assimilées négociées sur un marché 
réglementé ou assimilé 34 959 305,43 81,74

Assurance 4 186 941,91 9,76

ALLIANZ SE 2.241% 07-07-45 EUR 300 000 301 888,95 0,71
ALLIANZ SE 4.597% 07-09-38 EUR 500 000 528 390,77 1,24
APICIL PREVOYANCE 5.375% 03-10-34 EUR 700 000 741 792,06 1,69
AVIV 3.375% 04-12-45 EMTN EUR 400 000 401 775,59 0,94
AXA 3.25% 28-05-49 EMTN EUR 700 000 707 391,33 1,65
CASA ASSURANCES 2.625% 29-01-48 EUR 700 000 696 486,17 1,63
CNP ASSURANCES 4.5% 10-06-47 EUR 500 000 524 635,27 1,23
GROUPAMA ASSURANCES MUTUELLES 2.125% 16-09-29 EUR 300 000 284 581,77 0,67

Automobiles 618 444,00 1,45

JAGUAR LAND ROVER AUTOMOTIVE 4.5% 15-07-28 EUR 600 000 618 444,00 1,45

Banques commerciales 1 269 956,40 2,97

BNP 4.032 12/31/49 EUR 600 000 603 763,90 1,41
BPCE ZCP 17-02-27 EMTN EUR 500 000 666 192,50 1,56

Compagnies aériennes 1 075 842,27 2,52

AIR FR KLM 8.125% 31-05-28 EUR 300 000 352 553,94 0,82
DEUTSCHE LUFTHANSA AG 3.5% 14-07-29 EUR 700 000 723 288,33 1,70

Composants automobiles 2 069 789,18 4,84

COMPAGNIE PLASTIC OMNIUM SE 4.875% 13-03-29 EUR 200 000 214 328,85 0,50
FORVIA 2.75% 15-02-27 EUR 700 000 675 591,00 1,58
SCHAEFFLER AG 4.5% 28-03-30 EUR 600 000 624 554,30 1,46
VALEO 5.875% 12-04-29 EMTN EUR 500 000 555 315,03 1,30

Distribution de produits alimentaires de première nécessité 869 225,07 2,03

NN GROUP NV FIX 13-01-48 EMTN EUR 800 000 869 225,07 2,03

Electricité 403 163,23 0,94

ORANO 2.75% 08-03-28 EMTN EUR 400 000 403 163,23 0,94

Epargne et prêts hypothécaires 605 551,36 1,42

CELLNEX FINANCE 2.25% 12-04-26 EUR 600 000 605 551,36 1,42

Equipement et services pour l'énergie 535 831,94 1,25

PAPREC 7.25% 17-11-29 EUR 500 000 535 831,94 1,25

Equipements électriques 535 148,71 1,25

ALSTOM 5.868% PERP EUR 500 000 535 148,71 1,25
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E1. Inventaire des éléments de bilan

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

Net

Equipements et instruments électroniques 668 542,67 1,56

IBERDROLA INTL BV 2.25% PERP EUR 700 000 668 542,67 1,56

FPI résidentielles 798 032,59 1,87

ALTAREA COGEDIM 1.875% 17-01-28 EUR 400 000 381 527,11 0,89
ALTAREA COGEDIM 5.5% 02-10-31 EUR 400 000 416 505,48 0,98

Gestion et promotion immobilière 428 406,13 1,00

ACCORINVEST GROUP 6.375% 15-10-29 EUR 400 000 428 406,13 1,00

Grands magasins et autres 455 772,53 1,07

PROSUS NV 1.288% 13-07-29 EMTN EUR 500 000 455 772,53 1,07

Hôtels, restaurants et loisirs 1 174 775,55 2,75

BERTRAND FRANCHISE FINANCE SAS 6.5% 18-07-30 EUR 700 000 758 768,88 1,78
EDREAMS ODIGEO 5.5% 15-07-27 EUR 400 000 416 006,67 0,97

Infrastructure de transports 391 263,34 0,91

ATLANTIA EX AUTOSTRADE 1.875% 13-07-27 EUR 400 000 391 263,34 0,91

Logiciels 639 671,00 1,50

FNAC DARTY 6.0% 01-04-29 EUR 600 000 639 671,00 1,50

Marches de capitaux 3 086 365,44 7,22

BANCO NTANDER E3R+0.68% 29-01-26 EUR 400 000 404 387,93 0,95
GOLDSTORY SAS 6.75% 01-02-30 EUR 600 000 645 177,42 1,51
QPARK HOLDING I BV 2.0% 01-03-27 EUR 300 000 295 986,83 0,69
QPARK HOLDING I BV 5.125% 15-02-30 EUR 200 000 209 598,05 0,49
VERISURE HOLDING AB 3.25% 15-02-27 EUR 600 000 600 095,00 1,40
VW 4 5/8 03/24/49 EUR 900 000 931 120,21 2,18

Métaux et minerais 845 605,97 1,98

ERAMET 7.0% 22-05-28 EUR 800 000 845 605,97 1,98

Outils et services appliqués aux sciences biologiques 207 696,12 0,49

EUROFINS SCIENTIFIC SE 4.0% 06-07-29 EUR 200 000 207 696,12 0,49

Pétrole et gaz 1 499 364,92 3,51

ENI 2.0% PERP EUR 600 000 585 639,78 1,37
TOTALENERGIES SE 2.0% PERP EUR 1 000 000 913 725,14 2,14

Produits alimentaires 735 836,77 1,72

VILMORIN ET CIE 1.375% 26-03-28 EUR 800 000 735 836,77 1,72

Produits chimiques 718 538,98 1,68

ROQUETTE FRERES 5.494% PERP EUR 700 000 718 538,98 1,68

Produits pharmaceutiques 2 454 403,38 5,74

COTY 3.875% 15-04-26 EUR 600 000 605 865,50 1,42
DUFRY ONE BV 3.375% 15-04-28 EUR 600 000 602 008,50 1,41
ITM ENTREPRISES 5.75% 22-07-29 EUR 600 000 656 005,89 1,53
TEVA PHARMACEUTICAL FINANCE II BV 1.875% 31-03-27 EUR 600 000 590 523,49 1,38

Services aux collectivités 898 793,26 2,10

ENGIE 1.625% PERP EUR 900 000 898 793,26 2,10
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E1. Inventaire des éléments de bilan

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

Net

Services aux entreprises 1 222 430,09 2,86

CMA CGM 5.5% 15-07-29 EUR 400 000 429 699,44 1,00
ELO 6.0% 22-03-29 EMTN EUR 200 000 179 866,62 0,42
LA POSTE 3.125% PERP EUR 600 000 612 864,03 1,44

Services clientèle divers 315 342,94 0,74

BOELS TOPHOLDING BV 5.75% 15-05-30 EUR 300 000 315 342,94 0,74

Services de télécommunication diversifiés 2 007 254,35 4,69

EIRCOM FINANCE 5.75% 15-12-29 EUR 400 000 420 814,00 0,98
ILIAD 1.875% 11-02-28 EUR 200 000 194 764,41 0,46
ILIAD 5.375% 14-06-27 EUR 400 000 431 343,53 1,01
TELECOM ITALIA SPA EX OLIVETTI 7.875% 31-07-28 EUR 300 000 350 054,45 0,82
TELEFONICA EUROPE BV 3.875% PERP EUR 600 000 610 277,96 1,42

Services de télécommunication mobile 622 964,00 1,46

SOFTBANK GROUP 5.0% 15-04-28 EUR 600 000 622 964,00 1,46

Services financiers diversifiés 1 532 898,40 3,58

AFFLELOU SAS 6.0% 25-07-29 EUR 600 000 643 282,83 1,50
MOBILUX FINANCE SAS 4.25% 15-07-28 EUR 500 000 497 737,07 1,16
ORGANON CO ORGANON FOREIGN DEBT COI 2.875% 30-04-28 EUR 400 000 391 878,50 0,92

Sociétés commerciales et de distribution 317 469,75 0,74

LOXAM SAS 6.375% 31-05-29 EUR 300 000 317 469,75 0,74

Sociétés d'investissement immobilier cotées (SIIC) 556 301,99 1,30

UNIBAIL RODAMCO SE 7.25% PERP EUR 500 000 556 301,99 1,30

Soins et autres services médicaux 328 407,75 0,77

EPHIOS SUBCO SA RL 7.875% 31-01-31 EUR 300 000 328 407,75 0,77

Tabac 883 273,44 2,07

BRITISH AMERICAN TOBAC 3.0% PERP EUR 700 000 687 907,74 1,61
BRITISH AMERICAN TOBAC 3.75% PERP EUR 200 000 195 365,70 0,46

TITRES DE CRÉANCES 1 439 839,86 3,37

Titres de créances négociés sur un marché réglementé ou assimilé 1 439 839,86 3,37

Services aux collectivités 1 439 839,86 3,37

UNIT STAT TREA BIL ZCP 20-02-25 USD 1 500 000 1 439 839,86 3,37

TITRES D'OPC 3 922 064,60 9,17

OPCVM 3 922 064,60 9,17

Gestion collective 3 922 064,60 9,17

GROUPAMA MONETAIRE - IC EUR 12 2 741 184,60 6,41
IVO Emerging Markets Corporate Debt EUR I Acc EUR 8 000 1 180 880,00 2,76

Total 40 522 995,89 94,75

(*) 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).
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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.

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
EURO STOXX 50 0325 -1 360,00  -48 810,00

Sous-total 1. 360,00  -48 810,00
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps
Sous-total 3.    
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total 360,00  -48 810,00

(*) 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 BUND 0325 36  -49 260,00 4 803 840,00

US 10YR NOTE 0325 49  -2 414,29 5 146 064,70

Sous-total 1.  -51 674,29 9 949 904,70
2. Options
Sous-total 2.    
3. Swaps
Sous-total 3.    
4. Autres instruments
Sous-total 4.    

Total  -51 674,29 9 949 904,70

(*) 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) 40 522 995,89

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

Total opérations à terme de devises  

Total instruments financiers à terme - actions 360,00

Total instruments financiers à terme - taux -51 674,29

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 (+) 2 488 323,46

Autres passifs (-) -191 526,16

Passifs de financement (-)  

Total = actif net 42 768 478,90

Libellé de la part Devise de la 
part Nombre de parts Valeur liquidative

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED I EUR 76,0323 119 297,89

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED N EUR 170 940,6269 106,41

Part RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED R EUR 132 596,8439 116,95
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Annexe des comptes annuels



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 51



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 52



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 53



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 54



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 55



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 56



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 57



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 58



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 59



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 60



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 61



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 62



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 63



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 64



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 65



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 66



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 67



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 68



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 69



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 70



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 71



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 72

7. ANNEXE(S)
7. Annexe(s)



RICHELIEU EURO CREDIT UNCONSTRAINED - Rapport annuel au 31/12/2024 73

Caractéristiques de l’OPC (suite)
 Caractéristiques de l’OPC (suite)
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Information SFDR
 Information SFDR
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