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Dans son élan pour dérouler son programme de
campagne, Donald Trump a ouvert le volet des
tarifs douaniers et par là même déclenché une
crise sur les marchés financiers. Dans une mise
en scène ahurissante, le président américain a
ouvert lors du liberation day une guerre
commerciale au monde entier, ou plutôt à chaque
pays. Crainte de récession, d'inflation, de
dévaluation, de pénurie, de mesures de rétorsions,
le choc a étourdit la planète entière et revêt les
investisseurs et les économistes d'un épais voile
d'incertitude qui se traduit par des baisses
marquées sur les actions (-16% en Europe, -18%
aux Etats-Unis), un écartement significatif sur les
spreads de crédit (+20 bps sur l’IG, +85 bps sur le
HY). C'est le mouvement de défiance sur le
marché de la dette US (+50 bps sur le 10 ans) qui
provoque une pause dans cette attaque
commerciale, révélant ainsi la volonté du président
américain d'accéder à des deals. Cette voie de
sortie permet une normalisation des marchés des
actifs risqués dans leur ensemble qui rebondissent
en moyenne de la moitié de leur baisse. 
Notre positionnement assez prudent en début de
mois (sensibilité taux et crédit réduite sous les 2) a
permis de limiter la baisse du fonds sur la période.
Cependant, les écartements de spreads ont
déclenché un certain nombre de “stop loss” dans
notre portefeuille. Notre poche de portage,
principalement concentrée sur des titres
subordonnés “hybrides”, a ainsi pris de l’ampleur
et représente désormais 2/3 de nos détentions
obligataires. La poche d’alpha tactique a en
revanche été réduite de moitié, limitant la capacité
de rebond de la performance lors de la phase de
rallie des marchés en fin de mois. Le fonds
termine ainsi le mois avec une performance
négative, mais reste très proche de son objectif de
performance depuis le début de l’année. Les
émissions primaires nous ont permis de
reconstituer notre poche d’alpha et de remonter la
sensibilité crédit à 2.9. Nous restons toujours
prudents sur la duration taux (~1), en particulier sur
les Etats Unis : du fait de leur valorisation, nous
passons négatifs sur le taux 10 ans américain en
plus d’une position à la pentification des courbes.

Mandarine Credit Opportunities est un fonds crédit d'obligations internationales offrant une 
gestion flexible s'adaptant aux différentes phases du cycle économique. Le fonds 
possède le Label ISR.

Les chiffres cités ont trait aux périodes écoulées et les performances passées ne sont pas un indicateur 
fiable des performances futures. Les indicateurs statistiques sont calculés en pas hebdomadaire.
Indice de référence : 100% Ester capitalisé + 150 bps
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Performances cumulées / annualisées
Performances cumulées Performances annualisées

1 mois YTD 1 an 3 ans 5 ans Création 3 ans 5 ans Création

Fonds −0.5% +1.1% +6.3% +13.1% +28.7% +41.7% +4.2% +5.2% +2.6%

Indice +0.3% +1.4% +4.9% +15.3% +20.0% +28.3% +4.9% +3.7% +1.9%

Diff. −0.9% −0.3% +1.4% −2.2% +8.7% +13.5% −0.7% +1.5% +0.8%

Quartile* 4 2 1 1 1 4

*Catégorie Morningstar - EUR Flexible Bond

Indicateurs de risque

Volatilité du fonds Volatilité de
l'indice

Tracking error Ratio
d'information

Ratio de sharpe

1 an 2.0% 0.1% 2.0% 0.7 1.5

3 ans 2.9% 0.2% 2.9% −0.3 0.5
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Principales lignes
BNP PARIBAS 0.0% 07/29 3.6% Finance / Pays-Bas
KFW 2.75% 01/35 3.5% Gouvernement / Allemagne
BUND DEUTSCHLAND 0% 08/30 3.1% Gouvernement / Allemagne
AGENCE FR DEV 3.625% 01/35 3.0% Gouvernement / France
REGION ILE DE FR 3.65% 05/35 2.1% Gouvernement / France
EDP SA 1.875% 12/49 2.0% Services publics / Portugal
MERCK KGAA 1.625% 12/49 2.0% Santé / Allemagne
ILLIMITY BANK SPA 5.75% 05/27 1.9% Finance / Italie
ALLIANZ SE 4.597% 09/38 1.8% Finance / Allemagne
SWISS RE SUB 3.89% 03/33 1.8% Finance / Grande-Bretagne

Secteurs
Finance 45.0%
Gouvernement 11.6%
Services publics 10.1%
Communications 6.4%
Conso. cyclique 5.1%
Santé 3.4%
Industrie 3.3%
Matériaux 3.2%
Technologie 2.6%
Energie 1.4%
Biens de conso. 0.9%
Cash & Autres 7.0%

Pays
France 21.2%
Allemagne 18.5%
Pays-Bas 8.5%
Espagne 5.9%
Italie 5.7%
Belgique 5.5%
Etats-Unis 4.7%
Suède 4.1%
Grande-Bretagne 4.1%
Portugal 3.6%
Luxembourg 3.2%
Danemark 1.8%
Australie 1.5%
Autres Pays 4.5%
Cash & Autres 7.0%

Chiffres-Clés au 30 avril 2025
Actif sous gestion 174.3M€

Nombre d'émetteurs 62

Rendement à maturité 3.9

Rendement au pire 3.41

Sensibilité Taux du fonds 1.55

Maturité moyenne de la poche obligataire (en année) 5.11

Rating moyen de la poche obligataire BBB+

Notation

AAA 7.6%

AA 5.2%
A 15.3%

BBB 44.9%
BB 23.5%

B 2.6%
NR 1.0%

Duration

< 1 an 18.6%

1 - 3 ans 33.8%
3 - 5 ans 16.1%

5 - 7 ans 11.4%
> 7 ans 16.3%

NA 3.7%

ISIN Code Bloomberg Création du fonds Création de la part
FR0000971913 HOR301C FP Equity 20/01/1984 20/01/1984

Forme juridique Devise de la part Horizon d'investissement Gestionnaire
FCP EUR 3 ans Mandarine Gestion

Dépositaire Valorisation Centralisation des ordres Règlement
Caceis Quotidien 12h00 J+3 (sur VL J+1)

Frais de gestion Commission de surperformance Frais de souscription Frais de rachat
1.00% 10% de la surperformance au-delà

de l’indice 0% 0%

Mandarine Gestion 
30 avenue Kléber | 75016 Paris
www.mandarine-gestion.com

AVERTISSEMENT
Document promotionnel non soumis à l’agrément de l’AMF. Ce document a pour objet de présenter, uniquement à titre d’information, les
caractéristiques des produits de la société Mandarine Gestion et ne constitue en aucune manière une offre de vente ou de souscription. La société de
gestion ne saurait être tenue pour responsable d’une décision d’investissement ou de désinvestissement prise sur la base des informations
contenues dans ce document. Les données, informations et performances sont celles existantes au jour d’édition des présentes et sont susceptibles
d’évolutions. La société de gestion ne saurait être responsable des données provenant de sources extérieures. Les indices figurant sur ce document
sont exprimés en dividendes net réinvestis. Les informations, opinions et analyses contenues dans ce document ne sauraient avoir une quelconque
valeur contractuelle ; seules les informations contenues dans le DIC et le prospectus font foi. Le prospectus est disponible sur simple demande
auprès de Mandarine Gestion et sur le site www.mandarine-gestion.com. Votre argent sera principalement investi dans des instruments financiers
sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments connaîtront les évolutions et aléas des marchés. Les performances passées ne constituent
pas un indicateur fiable des performances futures. Elles ne sont notamment pas constantes dans le temps. Les données de performances présentées
ne tiennent pas compte des commissions et frais perçus lors de l’émission et du rachat des parts ou actions et des frais fiscaux imposés par le pays
de résidence du client. L’OPC est exclusivement destiné à être commercialisé auprès de personnes résidentes dans les pays d’enregistrement. Il
n’est pas autorisé à être commercialisé dans une autre juridiction que celle des pays d’enregistrement. Les parts ou actions de ce Fonds n’ont pas
été enregistrées et ne seront pas enregistrées en vertu de la loi US Securities Act of 1933 ou admises en vertu d’une quelconque loi des Etats-Unis,
en conséquence elles ne peuvent pas être offertes, transférées ou vendues, directement ou indirectement, aux Etats‐Unis (y compris territoires et
possessions) ou pour le compte ou au bénéfice d’une US Person ou à des US Investors au sens FATCA.
PROFIL DE RISQUE - RISQUES ASSOCIÉS AU PRODUIT
Risque de perte de capital, risque de marché actions, risque lié à la détention de moyennes et petites valeurs, risque de taux, risque de crédit,
risques liés à la gestion discrétionnaire et accessoirement, risque lié aux marchés émergents, risque de contrepartie, risque de change. Les
descriptifs et les détails figurent dans le prospectus complet de l’OPCVM. Préalablement à sa décision d’investissement, l’investisseur est invité à
consulter le prospectus pour prendre connaissance de manière détaillée des risques auxquels le fonds est exposé. Ce produit n’offre aucune garantie
de rendement ou de préservation du capital. Le capital investi peut ne pas être intégralement restitué.



Source : Sustainalytics

S : Standards sociaux sur la chaîne de valeur

Gestion Obligataire ISR RAPPORT ESG  31 décembre 2024

E : Émissions GES Scope 1,2&3

Distribution des notes ESG Controverses

Mandarine Gestion - Société de gestion agréée par l’AMF - Numéro GP-08000008 - 30 avenue Kléber 75016 Paris, France. Ce document est établi par Mandarine

Gestion. Sa remise à tout investisseur relève de la responsabilité de chaque commercialisateur, distributeur ou conseil. Il a été réalisé dans un but d’information uniquement et ne constitue ni

une offre ni une recommandation personnalisée ou une sollicitation en vue de la souscription d’un produit ou d’un service. Mandarine Gestion attire l’attention des investisseurs sur le fait que

tout investissement comporte des risques, notamment des risques de perte en capital. Mandarine Gestion rappelle que préalablement à tout investissement, il est nécessaire de se rapprocher

de son conseil pour évaluer et s’assurer de l’adéquation du produit ou du service en fonction de sa situation, de son profil et de ses objectifs. Les simulations et opinions présentées sur ce

document sont le résultat d‘analyses de Mandarine Gestion à un moment donné et ne préjugent en rien de résultats futurs. Les performances passées ne constituent pas un indicateur

fiable des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Les informations légales concernant les OPC, notamment les prospectus complets sont disponibles sur

demande auprès de la société ou sur le site Internet https://mandarine-gestion.com Les informations contenues dans ce support sont issues de sources considérées comme fiables, à sa

date d’édition. Source Mandarine Gestion, Thomson Reuters, Bloomberg, ISS ESG, Sustainalytics.
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