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Forme juridique : FCP 

 

L'objectif de gestion 
Il a pour objectif d’obtenir, sur la durée de placement recommandée de 2 ans minimum, une 

performance similaire ou supérieure nette de frais de gestion fixes à l’indice €STR + 100 BPS 

Son indicateur est €STR + 100 BPS. Cet indicateur est utilisé comme élément d’appréciation a 

posteriori. La stratégie de gestion est discrétionnaire et sans contrainte relative à l’indice 
 

 

Stratégie d’investissement 
La gestion d’OMNIBOND repose sur une gestion discrétionnaire et s’appuie sur une sélection 

rigoureuse de titres « bond picking » et est réalisée à l’aide de stratégies variées qui combinent : 

- une approche de type « top down » (étude du contexte économique de la zone Euro puis sélection de 

titres), fondée sur des critères macro-économiques, pour l’établissement de la stratégie d’exposition au 

risque de taux d’intérêt (sensibilité, duration, position de courbes de taux) et accessoirement au risque 

de change. 

- une approche de type « Bottom up » (analyse des caractéristiques de chaque émetteur et de chaque 

émission), fondée sur des critères micro-économiques et sur l’analyse financière interne ou externe, 

pour déterminer l’exposition du portefeuille aux risques spécifiques (secteurs, émetteurs, titres). 

La stratégie d’investissement, basée sur la gestion du risque de taux et de crédit, vise à choisir des 

titres d’une durée de vie proche de celle de l’indice, mais pas de manière exclusive. Elle est conditionnée 

par l’évolution des marchés de taux en euro et par les mouvements de la courbe de taux d’intérêt de la 

zone euro. Pour la sélection et le suivi des titres de taux, la société de gestion ne recourt pas 

exclusivement ou mécaniquement aux agences de notation. Elle privilégie sa propre analyse de crédit 

qui sert de fondement aux décisions de gestion prises dans l’intérêt des porteurs. 

Afin d’atteindre son objectif de gestion, le fonds est exposé en permanence aux titres de taux libellés 

en euro, issus indifféremment d’émissions publiques ou privées. 

L’OPC peut investir 

- jusqu’à 100% maximum de son actif en produits de taux libellés en euro : titres de créances et 

instruments du marché monétaire publics ou privés dont la notation minimum des émetteurs est « 

Investment Grade » 

- jusqu’à 60% maximum dans des titres spéculatifs appartenant à la catégorie haut rendement (« High 

Yield »), selon l’analyse de la société de gestion ou celle des agences de notation. 

- jusqu’à 10% en obligations avec une maturité supérieure à 12 ans. 

- jusqu’à 10% en titres libellés dans une autre devise. 

- jusqu’à 10% de son actif en OPCVM de droit français ou étranger et en FIA européens ouverts à une 

clientèle non professionnelle. 

La zone géographique des émetteurs des titres de taux est la Zone Euro, sans répartition par pays 

prédéfinie et accessoirement des États de l’OCDE. 

La maturité maximum des titres pourra être supérieure à 12 ans avec une duration maximum du 

portefeuille de 7 ans. 

Le fonds sera géré dans une fourchette de sensibilité comprise entre 0 et 7. 

L’OPC est exposé : 

- 60% maximum en titres dont les émetteurs sont non notés ou de notation inférieure à « Investment 

Grade » selon l’analyse de la société de gestion ou celle des agences de notation. Ces titres, 

appartenant à la catégorie haut rendement (« High Yield »), qui portent un risque de défaut plus 

important et offrent un rendement élevé, feront l’objet d’un suivi et d’une recherche effectuée par la 

société de gestion. 

- 10 % maximum au risque de change. 

- 10% maximum, directement ou indirectement, au risque action y compris l’exposition induite par 

l’utilisation des titres intégrant des dérivés. 

L’OPC peut intervenir 

Instruments financiers dérivés : 
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- dans la limite d’un engagement maximum d’une fois l'actif net sur futures sur indices taux ou indice de 

change, négociés sur des marchés réglementés et organisés pour exposer ou couvrir le portefeuille aux 

risques de taux, ou change. 

Titres intégrant des dérivés : négociés sur des marchés réglementés et organisés ou de gré à gré pour 

exposer le portefeuille aux risques de taux, change, crédit action (maximum 10%). 

-jusqu’à 20% maximum de l’actif net en obligations convertibles classiques notées ou non (pas 

d’obligations convertibles en actions synthétiques) ; 

Jusqu’à 100% de l’actif net en : 

- obligations à option de remboursement anticipé au gré de l'émetteur ou du porteur (obligation callable 

ou puttable), sans autres éléments optionnels ou de complexité. 

- EMTN intégrant des contrats financiers simples 
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COMMENTAIRE DE GESTION 

Au cours de l’exercice 2022, l’environnement économique a profondément évolué. En effet, le premier 

trimestre a été marqué par l’entrée en conflit armé de la Russie contre l’Ukraine, avec pour corollaire 

des disruptions majeures d’approvisionnement en matières premières qui ont conduit à un choc 

inflationniste aux États-Unis et en Europe. Ce contexte a contraint les banques centrales de ces zones 

géographiques à relever drastiquement leurs taux directeurs. En Asie, la poursuite des confinements et 

la crise immobilière en Chine ainsi que la déflation chronique du Japon ont permis de tempérer la 

séquence inflationniste et de déconnecter les deux banques centrales de ces pays du mouvement 

global de resserrement monétaire.  

La transition brutale d’une situation globalement déflationniste à un environnement hautement 

inflationniste, induit notamment par la hausse du prix des matières premières (pétrole Brent +6.4%), a 

entraîné des répercussions importantes sur l’ensemble des classes d’actifs. S’agissant du marché 

obligataire, les relèvements de 0,25% à 4,5% des taux directeurs de la FED à compter de mars 2022 

et de la BCE (-0,25% à +2%) ont provoqué une envolée des taux longs (US 10Y : 1,50% à 3,83% et 

Bund 10 Y : -0,18% à +2,56%). 

Concernant les marchés d’actions, après avoir culminé en janvier 2022, l’indice MSCI Monde, en dollars, 

cédait 17.7% ; le S&P 500 (-18.1%) surperformait largement le Nasdaq (-32.4%) et le MSCI China (-

20%). Les actions européennes terminaient la période en baisse de -8.8% (Eurostoxx 50 NR).  

Les obligations ont reflété à la baisse la variation des taux et ont connu un véritable krach d’une ampleur 

inédite : les obligations Investment Grade en euro perdent 13.7%, les obligations High Yield en euro           

-10.6%, tandis que la valorisation des emprunts d’Etats en euro perdait 18.5%. 

Enfin sur le plan des devises, le fait notable de la période est la baisse de 5.9% de l’euro face au dollar. 

 

Sur l’année l’encours du fonds Omnibond a encore varié sensiblement à la hausse sous l’effet d’une 

forte collecte nette positive, ainsi les encours sous gestion ont progressé de +50M€ (+36% sur l’année 

2022) pour terminer à 192M€. 

 

La hiérarchie de l’allocation entre les grandes thématiques présentent en portefeuille reste préservée 

néanmoins leurs poids respectifs s’homogénéisent avec le temps : 

- Les legacies T1 représente toujours le segment avec le plus gros poids en portefeuille 

(équitablement réparti entre assurances et banques). Après avoir subit une baisse de 

valorisation sensible sur le début d’année avec l’annonce de 2 émetteurs bancaires de ne pas 

rappeler leurs titres les considérant comme du financement peu cher et ce à l’encontre des 

recommandations du régulateur européen, le segment s’est ensuite plutôt bien tenu et présente 

une performance annuelle similaire à l’indice Investment Grade. Les legacies T1 ont été 

repondérées en portefeuille après la baisse de valorisation du début d’année pour profiter d’un 

point d’entrée beaucoup plus attractif. Ainsi, le poids des legacies T1 est passé de 29 à 34% 

entre janvier et février 2022 pour ensuite représenter en moyenne 35% de l’allocation du 

portefeuille le reste de l’année. 

Cette classe d’actifs présentent toujours des perspectives attrayantes dans l’environnement de 

marché présent, permettant de participer à la hausse des taux avec la ré indexation des 

coupons de manière périodique tout en ne pâtissant pas de la hausse des taux d’emprunts 

d’Etats et en bénéficiant d’une revalorisation de ces obligations avec un retour au pair progressif 

à mesure que la fin de la période de disqualification réglementaire approche (fin 2025 pour la 

plupart des titres). 

- Les obligations Tier 2 de banques périphériques, notamment grecques et portugaises, 
représentent également une allocation notable du fonds et une contribution sensible à la 
performance de 2022. La thématique d’assainissement des bilans bancaires de ces acteurs 
périphériques est toujours d’actualité et entre dans sa dernière phase avec un travail 
remarquable réalisé ces dernières années. Ces obligations présentent encore un potentiel de 
resserrement important tout en bénéficiant d’un carry élevé et d’une poursuite de l’amélioration 
des ratios de solvabilité. Après avoir représenté 25% de l’allocation du portefeuille en début 
d’année cette thématique en représente 22% en fin d’année. 

- Le segment des obligations senior bancaires a été sensiblement repondéré en fin d’année avec 
l’émission de nombreuses nouvelles souches obligataires sur le marché primaire dans l’optique 
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d’amélioration des ratios MREL des banques en question. Ainsi, ces titres obligataires de 
banques périphériques notamment présentent des couples rendements/risques intéressants 
avec des maturités courtes (en moyenne entre 3 et 5 ans), un rang de séniorité élevé et des 
rendements importants du fait de la hausse des taux et des nombreuses émissions simultanées. 

- La partie corporate a peu évolué en poids dans le portefeuille mais des arbitrages ont été 

réalisés avec des sorties de souches Euro PP achetées en 2021, s’étant bien comportées dans 

le sell-off de début d’année et ne présentant quasiment plus de pick up contre des souches 

standards équivalentes. Ainsi, des obligations corporates plus « benchmarks » ont été 

intégrées en face. 

- Par ailleurs, l’obligation convertible Pierre et Vacances a été convertie en actions de la société 

au mois de septembre, représentant ainsi une ligne directe en action dans le portefeuille à 

hauteur 1.3%. 

 

A la suite de la réunion de la BCE de début février 2022, un mouvement progressif de réduction de la 

sensibilité taux a été opéré dans le portefeuille entre début février et début avril par l’intermédiaire de 

ventes de futures sur les taux européens, essentiellement via le point 5 ans allemand. Ainsi, la sensibilité 

taux du portefeuille a été réduite de 2.40 à fin décembre 2021, jusqu’à tangenter la borne basse à 0 de 

la fourchette de sensibilité taux du fonds (0 à 7), à 0.19 un an plus tard s’affichant en moyenne à 0.35 

entre les mois d’avril et de décembre 2022. 

 

Ces positions courtes sur les taux européens ont permis une forte contribution positive à la performance 

de l’année, à hauteur de 440 bps. L’allocation entre segments obligataires et la sélection de titres 

procurant un surcroit de performance de 130 bps contre des indices investment grade et high yield. 

Ainsi, nette de frais la performance d’Omnibond s’affiche à -7.07% sur la part R, -6.69% sur la part A et 

-7.20% sur la part SL. 

L’indicateur de comparaison du fonds (€STR+100bps) affiche quant à lui une performance de +0.15% 

sur l’année. 

Les indices crédit euro investment grade et high yield terminent l’année respectivement à -13.7% et -

10.6%. 

 
Prise en compte des critères ESG (Environnement, Social, Gouvernance) 

FLORNOY FERRI ne prend pas en compte de manière systématique et contraignante, les critères ESG 

(critères sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance) dans la mise en œuvre de sa 

politique d’investissement pour la gestion de votre Fonds, ce qui n’exclut pas que des critères extra-

financiers peuvent être pris en compte par les gérants. 

FLORNOY FERRI n’investit pas dans certains secteurs d’activités : industrie du tabac, clonage humain, 

pornographie et toute autre activité portant atteinte à l’intégrité des personnes. Par ailleurs nous 

excluons les sociétés dont 100% du chiffre d’affaires est issu des activités de casino, de la production 

d’armes et munitions. FLORNOY FERRI assure son respect des Conventions d’Ottawa et d’Oslo signées 

par la France en 1997 et 2008 respectivement concernant la production d’armes controversées telles 

que les mines anti-personnel ou les armes à sous-munitions. 

Ces indicateurs ESG pour le choix des investissements font l’objet d’une revue périodique, afin d’être 

conformes aux meilleures pratiques du secteur. 

L’obtention des informations se fait par les équipes par des prestataires externes, qui mènent des 
audits spécifiques (en particulier audit social, audit financier, juridique). 

La prise en compte de Taxonomie est la suivante :  

Les investissements sous-jacents 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. 

Rémunérations versées par la Société de Gestion (Art. 314-85-2 du RG AMF et Instruction AMF 

n°-2011-19) : 
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La politique de rémunération mise en place au sein de FLORNOY FERRI est conforme aux dispositions 

en matière de rémunération mentionnées dans la directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014 dite « OPCVM 

5 » concernant les OPC gérés par les sociétés de gestion. Ces règles ont notamment pour but de 

contribuer à renforcer la gestion saine et efficace des risques pesant tant sur la société de gestion que 

sur les fonds gérés. 

Cette politique s’inscrit dans le cadre de la politique de rémunération de FLORNOY FERRI, revue 

chaque année. Elle est disponible sur demande auprès de la société de gestion. 

La politique de rémunération concerne les dirigeants de la société de gestion, les personnels chargés 

de la gestion de portefeuille, les fonctions de contrôle et les fonctions commerciales.  

Rémunérations 2022 

Au titre de l’exercice 2022, les rémunérations versées aux personnes concernées sont les suivantes : 

Année 2022 En K€ En K€ 

 Tous les collaborateurs Collaborateurs concernés 

Rémunération fixe 3292 2042 

Rémunération variable 758 335 

Dont variable non différé 758 335 

Dont variable différé 0 0 

 

 
Transparence Des Opérations De Financement Sur Titres (SFTR) 
Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

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

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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RAPPORT COMPTABLE AU 31/12/2022 
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INFORMATIONS JURIDIQUES 

 

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. 

Commission de mouvement et frais d’intermédiation 
Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation prévu à l’article 314-82 du Règlement Général de 

l’Autorité des Marchés Financiers est disponible sur le site internet de la société de gestion et/ou à son 

siège social. 

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

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

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

 
Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires et contreparties 
Flornoy & Associés Gestion sélectionne et évalue les intermédiaires de marché (brokers) sur la base 

de critères relatifs à l’exécution des ordres (ex. : Qualité de l’exécution des ordres, Qualité du back 

office, Accès à des blocs de titres, Coût de l’intermédiation, Notoriété et solidité de l’intermédiaire…) et 

à l’aide à la décision d’investissement (ex. : Qualité du service de recherche, Qualité des conseils, Suivi 

commercial et marketing…) : 

 

Ces critères donnent lieu à une notation annuelle attribuée lors d’un comité d’évaluation. Ce comité 

décide du maintien ou de la suppression de l’intermédiaire en fonction de la note obtenue. 

 

Flornoy & Associés Gestion surveille l'efficacité de la mise en œuvre de cette politique et pourra le cas 

échéant l'adapter selon les évolutions des possibilités offertes par les intermédiaires. Le choix des 

intermédiaires est soumis régulièrement à une revue par un comité de sélection qui peut donner lieu à 

une nouvelle sélection d'intermédiaires. 

Flornoy & Associés Gestion peut, sur simple demande formulée par le client, transmettre tout justificatif 

utile. 

 
Information relative aux modalités de calcul du risque global 
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement. 
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Evènements intervenus au cours de la période 
01/01/2022  Frais  : Modification du principe de prélèvement de la commission de surperformance : 

anciennement   high water mark  , dorénavant   High on High  

01/01/2022  Frais  : Ajout d'une mention précisant que   pour les trois parts (I, A, SL) qui ont démarré 

en 2021, les frais de surperformance ne seront acquis que fin 2022  

21/02/2022  Suppression de part  : Suppression de la part I  

21/02/2022  Caractéristiques parts (hors frais)  : Elargissement des souscripteurs concernés de la part 

A aux family  

21/02/2022  Caractéristiques parts (hors frais)  : Diminution du montant minium de souscription initiale 

de la part A, auparavant : 1 000 000 euros, dorénavant : 200 000 euros  

21/02/2022  Caractéristiques de gestion  : Ajout dans la stratégie d'investissement d'un paragraphe   

Information concernant le Règlement (UE) 2020/852 dit   Taxonomie  

20/12/2022  Caractéristiques parts (hors frais)  : mise à jour du paragraphe relatif aux souscripteurs 

concernés. Toute souscription de part est interdite aux ressortissants russes et biélorusses  

20/12/2022  Caractéristiques de gestion  : Ajout du tableau relatif à la classification AMF du fonds :   

Obligations et autres titres de créances libellés en euro  

20/12/2022  Frais  : Mise à jour du paragraphe relatif aux frais de recherche pouvant être facturés au 

fonds avec la suppression de la mention suivante :   Si toutefois FLORNOY décidait d'ouvrir un compte 

de recherche elle en informerait les porteurs de parts de l'OPC OBLIGREEN par tout moyen  

20/12/2022  Caractéristiques de gestion  : Mise à jour du paragraphe relatif aux méthodes de 

valorisation des obligations et titres de créance assimilés  

20/12/2022  Caractéristiques de gestion  : Ajout d'un paragraphe relatif au règlement Taxonomie au 

paragraphe sur les informations d'ordre commercial et les critères ESG.  
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