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CM-AM CASH ISR 
 
 
 

PROSPECTUS 
 
 
 

OPCVM relevant de la directive européenne 
2009/65/CE  

 
 

I CARACTERISTIQUES GENERALES 

 
I-1 Forme de l’OPCVM 
 Dénomination :  

CM-AM CASH ISR 
 
 Forme juridique et Etat membre dans lequel l’OPCVM a été constitué :  

Fonds commun de placement de droit français (FCP) 

 
 Date de création et durée d'existence prévue : L’OPCVM a été agréé le 07/01/2022 et créé le 18/02/2022 pour une durée de 99 

ans. 
 
 Synthèse de l'offre de gestion : 

 

Code ISIN 
Affectation des  

sommes 
distribuables 

Devise de 
libellé 

Valeur liquidative 
d’origine 

Souscripteurs concernés 
Montant minimum 

de souscription 
initiale* 

Part IC : 
FR0000979825 

Capitalisation  Euro 152 449 euros 

Tous souscripteurs 

1 part 

Part ID : 
FR0010948190 

Distribution du résultat 
net 

Euro 495 384,69 euros 

Tous souscripteurs  

1 part 

Part ES :  
FR0013258886 

Capitalisation  Euro 100 000 euros 

Part destinée aux FCPE 
nourriciers  de CM-AM CASH 

ISR. 
1 part 

Part RC : 
FR0013353828 

Capitalisation  Euro 51 832,71 euros 

Tous souscripteurs 

1 millionième de part 

Part RC2 : 
FR0013400546 

Capitalisation  Euro 10 euros 
Part réservée à la clientèle de 

Milleis Banque 1 millionième de part 

Part S : 
FR001400DG78 

Capitalisation totale Euro 100 000 euros 

Tous souscripteurs, plus 
particulièrement destinée aux 
investisseurs souscrivant via 

des distributeurs/intermédiaires 
fournissant un service de 

gestion pour compte de tiers 
ou bénéficiant d’une prestation 

de conseil rémunéré sans 
rétrocession 

 
1 part (sauf pour les 

OPC gérés par 
Crédit Mutuel Asset 
Management : un 

millionième de part)  
 

* A l’exception des OPC gérés par la société de gestion. 
 
 
 Indication du lieu où l'on peut se procurer, le règlement du FCP, le dernier rapport annuel et le dernier état périodique s’ils 
ne sont pas annexés: 

 
Les derniers documents annuels ainsi que la composition des actifs sont adressés dans un délai de 8 jours ouvrés sur simple demande 
écrite du porteur auprès de :  

CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT 
Service Marketing et Communication 
4, rue Gaillon – 75002 PARIS  
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I-2 Acteurs 
 Société de gestion : CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT- 4, rue Gaillon - 75002 PARIS. Société Anonyme agréée par la 

Commission des Opérations de Bourse (devenue l’Autorité des Marchés Financiers) sous le n° GP 97-138. 
 
La société de gestion gère les actifs de l’OPCVM dans l’intérêt exclusif des porteurs. Conformément à la règlementation en vigueur, 
elle dispose des moyens financiers, techniques et humains en adéquation avec son activité. 
 
 Dépositaire et conservateur : 
 

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL (BFCM) - 4 rue Frédéric-Guillaume RAIFFEISEN - 67000 STRASBOURG 

Les fonctions du dépositaire recouvrent la conservation des actifs, le contrôle de la régularité des décisions de la société de gestion, le 
suivi des flux de liquidité, la tenue du passif par délégation de la société de gestion. Le dépositaire délègue la conservation des actifs 
devant être conservés à l’étranger à des sous-conservateurs locaux. 
Pour l’OPCVM, la BFCM assure les fonctions de dépositaire, de conservateur des actifs en portefeuille et est en charge de la 
centralisation des ordres de souscription et rachat par délégation. La BFCM est également teneur de compte émetteur pour le compte 
de l’OPCVM. 
 

a) Missions : 
1.  Garde des actifs 

i.             Conservation 
ii.            Tenue de registre des actifs 

2.   Contrôle de la régularité des décisions de l’OPC ou de sa société de gestion 
3.   Suivi des flux de liquidité 
4.   Tenue du passif par délégation 

i.             Centralisation des ordres de souscription et rachat de part/action 
ii.            Tenue du compte émission 

 
Conflits d’intérêts potentiels : la politique en matière de conflits d’intérêts est disponible sur le site internet suivant : 
http://www.bfcm.creditmutuel.fr/        
Un exemplaire sur papier est mis à disposition gratuitement sur demande formulée auprès de : BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT 
MUTUEL (BFCM)  
 

b) Délégataire des fonctions de garde : BFCM 
La liste des délégataires et sous délégataires est disponible sur le site internet suivant : http://www.bfcm.creditmutuel.fr/       
Un exemplaire sur papier est mis à disposition gratuitement sur demande formulée auprès de : BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT 
MUTUEL (BFCM)  
 

c) Des informations actualisées seront mises à disposition des investisseurs sur demande formulée auprès de : BANQUE 
FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL (BFCM)  

 
 Etablissement en charge de la centralisation des ordres de souscription et rachat - Etablissement en charge de la tenue 
des registres des parts ou actions par délégation (passif de l’OPCVM) :  

BANQUE FEDERATIVE DU CREDIT MUTUEL (BFCM)  

 
Le dépositaire est également chargé de la tenue du passif, par délégation de la société de gestion, en particulier la central isation des 
ordres de souscription et de rachat des parts ainsi que de la tenue des registres des parts 
 
 Commissaire aux comptes :  

MAZARS – 61 rue Henri Regnault – 92075 PARIS LA DEFENSE  

 
Le commissaire aux comptes certifie la régularité et la sincérité des comptes de l’OPCVM. Il contrôle la composition de l’actif net ainsi 
que les informations de nature financière et comptable avant leur publication. 
 
  
 Délégataire de la gestion comptable :  
  

CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL (CIC) 

6, Avenue de Provence, 75009 PARIS 
 
 
 Commercialisateurs : Les Banques et Caisses de Crédit Mutuel Alliance Fédérale et des entités liées 

      
 Conseillers : Néant  

 

II MODALITES DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION 

 
II-1 Caractéristiques générales : 
 Caractéristiques des parts :  

 Code ISIN Part « IC » : FR0000979825 

 Code ISIN Part « ID » : FR0010948190 

 Code ISIN Part « ES » : FR0013258886 

http://www.bfcm.creditmutuel.fr/
http://www.bfcm.creditmutuel.fr/
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 Code ISIN Part « RC » : FR0013353828 

 Code ISIN Part « RC 2 » : FR0013400546 
 Code ISIN Part « S » : FR001400DG78 

 Nature des droits attachés aux parts : 

Chaque porteur de parts dispose d’un droit de copropriété sur les actifs de l’OPCVM proportionnel au nombre de parts détenues. 

 Inscription à un registre : 

Les droits des titulaires seront représentés par une inscription en compte à leur nom chez l’intermédiaire de leur choix pour les titres au 
porteur, chez l’émetteur, et s’ils le souhaitent, chez l’intermédiaire de leur choix pour les titres nominatifs.  

 Tenue du passif : 

La tenue du passif est assurée par le dépositaire. Il est précisé que l’administration des parts est effectuée par Euroclear France. 

 Droits de vote :  

S’agissant d’un FCP, aucun droit de vote n’est attaché aux parts, les décisions étant prises par la société de gestion; une information 
sur les modalités de fonctionnement du FCP est faite aux porteurs, selon les cas, soit individuellement, soit par voie de presse, soit par 
le biais des documents périodiques ou par tout autre moyen. 

 Forme des parts : Au porteur 

 Décimalisation :  

Les parts sont exprimées en millièmes. Les Part RC, RC2 et S sont exprimées en millionièmes 
 Date de clôture : dernier jour de Bourse de Paris du mois de mars 
Date de clôture du premier exercice : dernier jour de Bourse de Paris du mois de mars 2022 
 
 Indications sur le régime fiscal :  

L’OPCVM n’est pas assujetti à l’impôt sur les sociétés et un régime de transparence fiscale s’applique pour le porteur. 
Selon le régime fiscal de l’investisseur, les plus-values et revenus éventuels liés à la détention de parts de l’OPCVM peuvent être 
soumis à taxation.  
 
Si l’investisseur a un doute sur la situation fiscale, nous lui conseillons de s’adresser à un conseiller fiscal. 
 
II-2 Dispositions particulières 
 Code ISIN Part « IC » : FR0000979825 
Code ISIN Part « ID » : FR001094819 
Code ISIN Part « ES » : FR0013258886 
Code ISIN Part « RC » : FR0013353828 
Code ISIN Part « RC 2 » : FR0013400546 
Code ISIN Part « S » : FR001400DG78 
 
 Classification : Fonds monétaires à valeur liquidative variable (VNAV) standard  
 
  OPC d’OPC : Jusqu’à 10 % de l’actif net  

 
  Date d’agrément MMF : 22/01/2019 

 
 Objectif de gestion :  

 
Cet OPCVM est géré activement et de manière discrétionnaire en respectant un filtre qualitatif extra-financier selon la politique mise en 
œuvre par Crédit Mutuel Asset Management et dans le respect des exigences du label français ISR. 
 
Il a pour objectif de gestion la recherche d’une performance égale à celle de son indicateur de référence l’€STR capitalisé, diminué des 
frais de gestion réels applicables à chaque catégorie de parts, sur la durée de placement recommandée. 
En cas de taux particulièrement bas, négatifs ou volatiles, la valeur liquidative du fonds peut être amenée à baisser de manière 
structurelle, ce qui pourrait impacter négativement la performance de votre fonds et compromettrait l'objectif de gestion lié à la 
préservation du capital.  
 
 Indicateur de référence : 

 
€STR CAPITALISE : L’euro short-term rate (€STR) reflète le taux d’emprunt au jour le jour sur le marché interbancaire de la zone 

euro. L’€STR est publié chaque jour ouvré de marché (Target 2) par la BCE et se base sur les échanges du jour précédent. 
L’€STR capitalisé intègre l’impact du réinvestissement des intérêts. Des informations complémentaires sur l’indice sont accessibles via 
le site internet de l’administrateur : https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-
term_rate/html/index.en.html 
 
L’administrateur Banque Centrale Européenne de l’indice de référence €STR bénéficie de l’exemption de l’article 2.2 du règlement 
benchmark en tant que banque centrale et à ce titre n’a pas à être inscrit sur le registre de l’ESMA. 
 
Conformément au règlement (UE) 2016/1011 du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2016, la société de gestion dispose d’une 
procédure de suivi des indices de référence utilisés décrivant les mesures à mettre en œuvre en cas de modifications substant ielles 
apportées à un indice ou de cessation de fourniture de cet indice. 
 
L’indice de référence de l’OPCVM n’évalue pas ou n’inclut pas dans ses constituants des caractéristiques environnementales et/ou 
sociales et n’est donc pas aligné sur les caractéristiques ESG promues par le portefeuille.  
 
 Stratégie d’investissement :  
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1 – Stratégies utilisées :  
 

Pour réaliser l’objectif de gestion, l’OPCVM adopte un style de gestion active afin d’obtenir une performance proche de celle  du 
marché monétaire dans un contexte de risque de marché comparable à celui donné par son indice de référence, tout en respectant la 
régularité de l’évolution de la valeur liquidative. 
 
La stratégie d'investissement de² l’OPC, telle que décrite ci-après, intègre des critères extra-financiers selon une méthodologie 
développée par le département d’analyse extra financière de Crédit Mutuel Asset Management visant à exclure les valeurs les moins 
bien notées en matière environnementale, sociale et de gouvernance afin de réduire notamment l'impact du risque de durabilité auquel 
l’OPC est exposé tel que défini dans la rubrique « profil de risque ».  

 
Cela conduit à réduire le risque de durabilité auquel l’OPCVM est exposé.  

 
Cet OPCVM promeut des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) au sens de l'article 8 du Règlement (UE) 
2019/2088 dit « Sustainable Finance Disclosure » (SFDR). 
 

L’équipe de gestion s’attache à prendre en compte dans ses décisions d’investissement les critères de l’Union européenne en matière 
d’activités économiques considérées comme durables au regard du règlement « Taxonomie » (UE) 2020/852. Au regard des données 
émetteurs disponibles actuellement, le pourcentage minimum d’alignement avec la Taxonomie de l’Union Européenne s’élève à 0%. 
 
Les principales incidences négatives sont également prises en compte dans la stratégie d’investissement. 

 
Crédit Mutuel Asset Management, applique ainsi sur l’ensemble de sa gamme d’OPC : 

- une politique de suivi des controverses visant à détecter les valeurs sur lesquelles des controverses apparaissent. En fonction 
de l’analyse menée, les valeurs concernées peuvent être mises sous surveillance ou exclues,  

- une politique d’exclusion sectorielle stricte spécifique à CM AM, concernant notamment les armes controversées, l’armement 
non conventionnel et le charbon.  

 
Les politiques de suivi des controverses et d’exclusions sectorielles sont disponibles sur le site internet de Crédit Mutuel Asset 
Management.  

 
Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s'applique uniquement aux investissements sous-jacents au produit 
financier qui prennent en compte les critères de l'Union européenne en matière d'activités économiques durables sur le plan 
environnemental. Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les critères 
de l'Union européenne en matière d'activités économiques durable sur le plan environnemental. 

 
Afin que les investissements effectués par l’OPCVM ne nuisent pas de manière significative aux objectifs d’investissements durables, 
l’approche mise en œuvre par l’équipe de gestion aboutit à exclure de l’univers investissable les émetteurs relevant des classifications 

ESG 1 et 2   décrite ci-après. 
 
La stratégie de l’OPCVM repose sur une approche en sélectivité consistant à privilégier les émetteurs les mieux notés ou ceux 
démontrant de bonnes perspectives de leurs pratiques en matière environnemental, social et de gouvernance « ESG » et à exclure 
ceux comportant un risque dans le domaine. 
 
L’univers des émetteurs éligibles est celui des sociétés de l’OCDE émettrices de titres de créances. Au sein de cet univers, les 
instruments éligibles sont ceux du marché monétaire répondant aux critères de règlement (UE) 2017/1131 relatif aux fonds monétaires 
(MMF) et de dépôts à terme d’établissements de crédit.   
 
Le processus de gestion appliqué à ces instruments se décompose en trois étapes :  
 

Etape 1. Filtre ESG : réduction de l’univers de départ d’au minimum 20 %, selon le processus de sélection des titres ESG 

décrit ci-après (y compris le suivi des controverses) 
 
L’analyse ESG selon la philosophie de Crédit Mutuel Asset Management s’appuie sur 5 piliers indépendants et complémentaires : 

o Social (par ex : égalité homme femme) 
o Environnemental (par ex : réduction du volume des déchets produits, et des émissions de gaz à effet de serre) 
o Economique et sociétal (par ex : respect du code de déontologie et d’éthique professionnel) 
o Gouvernement d’entreprise (par ex : nombre d’administrateurs indépendants au sein des conseils d’administration) 
o Engagement de l’entreprise pour une démarche socialement responsable (par ex : qualité du reporting RSE de 

l’entreprise).  
 
La méthodologie (suivi et collecte de données) porte sur des indicateurs au sein de 15 catégories reflétant l’approche globale  retenue 
par Crédit Mutuel Asset Management, couvrant tous les critères de qualité de gouvernance, sociétaux, sociaux et environnementaux. 
A titre d’illustration, pour le pilier E : l’intensité carbone, pour le pilier S : la politique de ressources humaines, et pour le pilier G : la part 
des administrateurs indépendants sont inclus dans nos catégories ESG. 
Concernant les Etats, l’existence d’un cadre juridique, le respect des libertés fondamentales, les conditions d’application des traités 
internationaux sont des critères de référence et de sélection. 
 
L’analyse qualitative complète l’analyse extra-financière des données quantitatives en vue de valider la cohérence des informations 
collectées notamment au travers d’entretiens effectués avec les parties prenantes.  
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Cette approche vise notamment à évaluer en tendance, a minima sur 3 ans, la capacité de l’entreprise à intégrer et innover sur les 5 
piliers ESG composant les critères de sélection des valeurs. 

 
Ce processus de sélection des titres vifs permet d’établir un score (1 à 10) en fonction de la contribution plus ou moins élevée aux 
facteurs ESG, puis d’établir une classification des entreprises selon 5 groupes distincts au regard de leur performance extra-
financière :  

Classification Descriptif 

1 = Négatif 
Risque ESG élevé / actifs 
potentiellement gelés 

2 = Peu 
impliqué 

Plus indifférent qu’opposant 

3 = Neutre 
Administratif neutre conforme à sa 
réglementation sectorielle 

4 = Engagé 
Engagé dans la trajectoire   
Best in Trend 

5 = Best in class 
Pertinence réelle                   
Best in class 

 
L’approche d’investissement ESG du fonds se concentre de manière non exclusive sur les classifications « Engagée » et « Best in 
class » comme défini sur le tableau ci-dessus, ainsi que sur la classification 3 considérée comme un vivier d’émetteurs sous 
surveillance des experts ESG. 
 
Les émetteurs les moins bien notés, appartenant aux classifications 1 et 2, sont exclus de l’univers de l’OPCVM. 
 
Parallèlement, un processus d’escalade sur les controverses (analyse et traitement) est mis en place par le pôle d’analyse Finance 
Responsable et Durable de Crédit Mutuel Asset Management pour suivre les entreprises concernées et déterminer leur maintien ou 
leur exclusion. Les entreprises sont classées en trois catégories/codes couleurs en fonction du nombre de controverses, de leur 
gravité, de leur répétition et de leur gestion notamment en termes d’impacts financiers, avec les codes « rouge » en exclusion, « 
orange » en vigilance et « vert » en acceptation. 

Au-delà des exclusions légales, des exclusions sectorielles strictes sont mises en œuvre concernant les armes controversées, 
l’armement non conventionnel et le charbon. La politique d’exclusions sectorielles est disponible sur le site de Crédit Mutuel Asset 
Management. 

Le modèle permet ainsi de combiner l’évaluation des risques d’investissement identifiés, ajustée du niveau de controverses, et 
l’analyse de la contribution positive au développement durable et à la responsabilité sociale. 
 
Par ailleurs, convaincu que l’amélioration des pratiques des entreprises contribue à protéger la valeur des investissements, l’équipe de 
gestion a formalisé une démarche de dialogue et d’engagement visant à améliorer la prise en compte des enjeux ESG (Responsabi lité 
d’Entreprise et Transition Durable) des entreprises dans lesquelles l’OPCVM investit.  
 
La démarche d’engagement s’appuie sur un dialogue avec les émetteurs et le suivi des engagements pris et des résultats obtenus 
dans le modèle propriétaire d’analyse ESG de Crédit Mutuel Asset Management. Le dialogue constitue le cœur de cette démarche 
visant à encourager de meilleures pratiques et plus généralement une meilleure transparence sur les enjeux ESG. 
 
L'analyse extra-financière mise en œuvre au moyen du modèle propriétaire conduit à exclure au moins 20% de l'univers 
d'investissement initial. 
 

Etape 2. Analyse financière : Ce nouvel univers est analysé au plan financier (cf. ci-dessous) pour ne conserver que les 

valeurs dont la qualité est clairement identifiée :  

o Analyse sectorielle qui inclue le cadre réglementaire 
o Synthèse de recherche externe spécialisée,  
o Croissance & rentabilité 
o Management & stratégie 
o Qualité du bilan (ratio d’endettement, ratio de liquidité, etc.) 
o Valorisation 

 
Cet univers constitue la liste des valeurs éligibles à l’investissement. 
 
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. 
 

Etape 3. Construction du portefeuille : 

Cette partie du processus s’appuie sur la gestion active de la vie moyenne des titres en fonction des anticipations d’évolution des taux 
des Banques Centrales de la zone euro, la gestion de la courbe des taux monétaires et la gestion des fluctuations de l’€STR au cours 
du mois ainsi que de la définition de la classification. La répartition entre taux variable et taux fixe évoluera en fonction des 
anticipations de variation des taux d’intérêt. La gestion du risque « crédit » en complément de la part du portefeuille est géré au jour le 
jour de façon à essayer d’optimiser le rendement du portefeuille au travers d’une sélection rigoureuse des signatures des émetteurs. 
 
A minima 90% des titres vifs et OPC sélectionnés par l’équipe de gestion intègrent des critères extra-financiers.  
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L’OPCVM pourra investir en titres vifs et parts ou actions d’OPC n’intégrant pas de critères extra-financiers dans la limite de 10% de 
l’actif net. En raison de l’analyse financière, les sociétés obtenant les meilleures notes ESG ne sont pas automatiquement retenues 
dans la construction du portefeuille. 
 
Les instruments émis dans une devise autre que l'Euro font l'objet d'une couverture systématique pour annuler le risque de change. 
 
Les expositions au risque d'action et de matières premières, directes ou indirectes, même par le biais de contrats financiers, sont 
interdites. 
 
 

2 – Actifs (hors dérivés intégrés) : 

L’OPCVM peut être investi en :  
 
- titres de créance et instruments du marché monétaire : 

Le portefeuille est composé d’instruments du marché monétaire répondant aux critères du règlement (UE) 2017/1131 et de dépôts à 
terme d’établissements de crédit. Le gérant s’assure que les instruments qui composent le portefeuille sont de haute qualité de crédit 
selon un processus interne d’analyse et d’appréciation de la haute qualité par la société de gestion, ou par référence, mais de manière 
non exclusive, aux notations court terme des agences de notation enregistrées auprès de l’ESMA qui ont noté l’instrument et que la 
société de gestion jugera les plus pertinentes, en évitant toute dépendance mécanique vis à vis de ces notations. Si l’instrument n’est 
pas noté, la société de gestion détermine une qualité équivalente grâce à un processus interne. 
Un instrument du marché monétaire n’est pas de haute qualité de crédit s’il ne détient pas au moins l’une des deux meilleures 
notations court terme déterminée selon l’analyse de la société de gestion  
 
En outre, l’OPCVM peut détenir des instruments financiers du marché monétaire émis ou garantis par une autorité locale, régionale ou 
centrale d’un Etat membre, la Banque centrale d’un Etat membre, la Banque Centrale Européenne, l’Union Européenne ou la Banque 
Européenne d’Investissement notés au moins « Investment Grade » selon l’analyse de la société de gestion ou par référence aux 
notations des agences. 
 
Il limite son investissement à des instruments financiers ayant une durée de vie résiduelle maximum inférieure ou égale à 2 ans, à 
condition que le taux soit révisable dans un délai maximum de 397 jours. 
 
La maturité moyenne pondérée jusqu’à la date d’échéance (en anglais dénommée WAM – Weighted Average Maturity) est inférieure 
ou égale à 6 mois. La durée de vie moyenne pondérée jusqu’à la date d’extinction des instruments financiers (en anglais dénommée 
WAL – Weighted Average Life) est inférieure ou égale à 12 mois. 
 
L'OPCVM est investi essentiellement en instruments financiers à taux fixe ou à taux variable ou révisable ou indexés, dans le respect 
des règles de notation et de maturité et durée de vie définies ci-dessus : obligations, BTF, BTAN, BMTN, EMTN respectant les critères 
de la gestion monétaire, Billets de Trésorerie, Certificats de dépôt, Bons du Trésor et titres analogues. 
 
En cas de dégradation de la notation des produits de taux, notamment en cas de changement relevé par les agences de notation ou 
par la société de gestion de la qualité de crédit ou du risque de marché d’un titre, la société de gestion effectue sa propre  analyse de 
crédit pour décider de la cession ou non des titres concernés.  
 
Par dérogation, l’OPCVM peut investir jusqu'à 100 % de ses actifs dans différents instruments du marché monétaire émis ou garantis 
individuellement ou conjointement par l'Union, les administrations nationales, régionales ou locales des États membres ou leurs 
banques centrales, la Banque centrale européenne, la Banque européenne d'investissement, le Fonds européen d'investissement, le 
mécanisme européen de stabilité, le Fonds européen de stabilité financière, une autorité centrale (par exemple : la Banque Centrale 
Européenne, les Etats de l’Union (Allemagne, France, Italie , Espagne etc), CDC, ACOSS, APHP, BPI) ou la banque centrale d'un 
pays tiers (Etats-Unis, Japon, Royaume-Uni, Norvège, Suisse, canada, Australie) , le Fonds monétaire international, la Banque 
internationale pour la reconstruction et le développement, la Banque de développement du Conseil de l'Europe, la Banque européenne 
pour la reconstruction et le développement, la Banque des règlements internationaux ou toute autre institution ou organisation 
financière internationale pertinente dont font partie un ou plusieurs États membres (IBRD - WORLD BANK, FMI, African Development 
Bank, Asian Development Bank) 
 
Procédure d’évaluation interne de la notation de crédit :  

 
I- Description du périmètre de la procédure  
 
But de la procédure  

Permettre l’investissement dans des actifs de bonne qualité de crédit. Seuls les émetteurs faisant l’objet d’une évaluation interne 
positive, c’est à dire bénéficiant d’une des 2 meilleures notes internes sur le court terme, sont autorisés dans les OPC monétaires. 
Seuls les titres de ces émetteurs bénéficiant d’une des 2 meilleures notes internes sur le court terme, sont autorisés dans les OPC 
monétaires. 
 
Périmètre d’application  
La procédure s’applique systématiquement sur les instruments du marché monétaire. 
 
II- Description des acteurs de la procédure  

 
Personnes en charge des différentes tâches  

 collecter l’information et mettre en œuvre la méthodologie : les analystes et le Contrôle des Risques ; 

 valider systématiquement in fine l’évaluation de la qualité de crédit : le Contrôle des Risques ; 



 

25 
 

 contrôler la mise en œuvre : Contrôle Permanent et Conformité ; 

 Revoir/valider la méthodologie : le Comité des Risques.  
  

Le Comité des Risques est présidé par le Directeur général de CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT, les autres dirigeants 
effectifs de CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT et CREDIT MUTUEL GESTION sont membres de plein droit.  
La Direction des Risques anime ce comité, celle-ci est représentée par le Directeur des Risques, le Responsable du Contrôle des 
Risques et le Responsable Conformité et Contrôle Interne. 
 
III-          Fréquence de mise en œuvre de l’évaluation  

 
Les groupes et émetteurs de l’ensemble de l’univers de gestion de CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT sont analysés et notés 
au moins une fois par an selon une procédure interne. En cas d’évènement susceptible d’impacter négativement la qualité de crédit (ex 
: dégradation significative de l’environnement opérationnel, opération de croissance externe majeure…), celle-ci est systématiquement 
revue. 
 
IV-          Description des paramètres d’entrée et de sortie de la procédure 

 
La notation interne s’appuie sur les éléments suivants : 

 Les aspects quantitatifs :   
o Le profil financier d’un groupe d’émetteurs à partir de ses données financières  
o Les informations sur les prix des obligations et des CDS 
o Les statistiques de défaillance 
o Les indices financiers 

 Les aspects qualitatifs : ce bloc évalue le profil opérationnel d’un émetteur à partir de l’ensemble des critères permettant de 
mesurer, entre autres, l’environnement économique et règlementaire, le support externe, le positionnement et la qualité du 
management de celui-ci. 

 Les aspects sectoriels : ce bloc évalue le risque du secteur sur lequel l’émetteur évolue à partir de critères tels que l’intensité 
de la concurrence, la concentration du marché ou la rentabilité. 

 facteurs d’ajustement : ce bloc permet d’ajuster la note lorsque celle-ci n’est pas suffisamment représentative du risque crédit 
de l’émetteur (évènement majeur impactant la qualité de crédit…). 

 Le type d’émetteurs 

 Le profil de liquidité de l’instrument 

 La catégorie d’actifs à laquelle appartient l’instrument 
 
L’analyse des émetteurs est réalisée principalement à partir des documents et informations publiés publiquement. D’autres sources 
d’information peuvent être utilisées :  

 Les analyses crédits externes (S&P, Moody’s) dans le cadre d’abonnements pour la fourniture de notes crédit mais aussi de 
bases de données d’éléments financiers ;  

 Les documents obtenus lors de présentations aux investisseurs ; 

 Les sites des syndicats professionnels ; 

 Les articles de presse ; 

 Les valorisations internes ; 

 Les informations issues de Bloomberg, Thomson Reuters. 
 
Le résultat du modèle est un score qui est converti en notation.  
 
V-           Description de la méthodologie  

 
Les corporates 
 
La grille de notation s’appuie sur les éléments suivants : 

 Risque sectoriel : ce bloc évalue le risque du secteur sur lequel l’émetteur évolue à partir de différents critères tels que 
l’intensité de la concurrence, les perspectives de rentabilité, la volatilité des marges, la croissance du marché.  

 Risque opérationnel (hors risque sectoriel) : celui-ci est composé de plusieurs critères permettant notamment d’évaluer le 
niveau de compétitivité de l’émetteur (positionnement sur son marché, diversification géographique…), et l’expertise de son 
management. 

 Risque financier : celui-ci regroupe l’ensemble des critères quantitatifs fondés sur les données financières de l’émetteur 
(différents ratios calculés à partir du bilan et du compte de résultat). 

 L’ajustement : ce bloc permet d’ajuster la note automatique résultant du modèle de notation lorsque celle-ci n’est pas 
suffisamment représentative du risque de l’émetteur. La notation peut être notamment ajustée en fonction du caractère 
stratégique de l’activité et/ou de la capacité de support de l’actionnaire, notamment lorsque ce dernier est un Etat. D’autres 
facteurs tels que la capacité à absorber les chocs, la relation de l’émetteur avec ses banques, la perception des marchés ou 
la gestion du risque financier par l’émetteur peuvent également être pris en compte pour ajuster la notation. 

 
Chaque critère est évalué de 1 à 5 (très faible à très fort) pondéré pour obtenir un score transposé en note interne court terme. La 
détermination des pondérations a été réalisée par un groupe d’experts sur la base des recommandations de l’ACPR, des conseils 
formulés par l’agence de notation Standard & Poor’s et de l’analyse des pratiques de l’agence de notation Moody’s.  
Une analyse des différentes données de marché (CDS, Prix d’obligations, indices financiers…) permet d’affiner les notations à l’aide 
de surveillance.  
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Ponctuellement, et pour des raisons qui sont toujours justifiées par l’analyste, il est possible d’ajuster à la hausse ou à la baisse la 
note. 
 
 
 
Les souverains membres de l’UE 

La notation interne est la transposition des notations externes qui sont émises par les agences de référence : Standard & Poor’s, 
Moody’s et Fitch. La notation externe retenue est la moins bonne des deux meilleures notations externes des agences de référence. 
Elle est ensuite transposée en notation interne selon une table de correspondance. Cas particuliers : lorsqu’il n’existe que deux 
notations externes, c’est la plus faible qui est retenue pour transposition. Lorsqu’il n’y a qu’une seule notation externe, c’est cette 
dernière qui est retenue pour transposition. 
 
Ponctuellement, et pour des raisons qui sont toujours justifiées par l’analyste, il est possible d’ajuster à la hausse ou à la baisse la 
note. 
 
Les financières 
La grille de notation prend en compte deux grandes familles de critères : 

 Des critères quantitatifs, qui permettent d’évaluer le profil financier d’un groupe à partir de ses dernières données financières 
(ratios principalement calculés à partir du bilan et du compte de résultat + ratios prudentiels). 

 Des critères qualitatifs, qui permettent de mesurer, entre autres, l’environnement économique et règlementaire, le support 
externe, le positionnement et la qualité du management du groupe. 

Ces critères sont tous évalués sur une échelle allant de 5 (très bien) à 1 (mauvais). Les pondérations des différents critères et familles 
de critères reflètent leur importance relative dans l’analyse du risque de signature de l’entité. 
 
Conformément au modèle classique d’analyse financière « CAMEL », les ratios clés ont été choisis dans les quatre familles suivantes : 

 Rentabilité 

 Capital 

 Risques 

 Refinancement et Liquidité 
Les quatre grandes familles de ratios sont complétées par quelques indicateurs reflétant les tendances d’évolution d’agrégats clés : 

 Tendance résultat courant 

 Tendance PNB 

 Croissance des actifs 
La pondération de chaque ratio à l’intérieur de sa famille est définie en fonction de son niveau d’importance, de son degré e t de sa 
qualité de renseignement dans les différentes sources à notre disposition.  
 
Pour les banques, une attention particulière est portée à leur appétit pour les activités de marché qui sont potentiellement une source 
de volatilité des résultats. L’appréciation de ce critère s’effectuera notamment à partir de l’analyse des ratios suivants : 

 Résultat du trading pour compte propre (Net trading income)/PNB 

 VAR totale max ou moyenne/Fonds Propres 

 Résultats des stress scenarii réalisés par la banque 

 Appréciation de l’exposition et de la gestion des risques de marché 
 
Les ratios quantitatifs figurant dans la grille ne rendent pas toujours bien compte à eux seuls de la qualité de la liquidité et du 
refinancement de la banque. Un critère d’appréciation plus qualitatif de ces éléments complète donc l’ensemble des ratios. 
Le score relatif à la « gestion globale de la liquidité » résulte de l’appréciation portée sur les points suivants : 

 Qualité de la liquidité primaire : aptitude à couvrir les dettes court terme par des actifs rapidement disponibles et entièrement 
négociables. 

 Facilité d’accès au refinancement sur les marchés : 
o Existence et capacité du marché à assurer la liquidité ; 
o Qualité et stabilité de la réputation sur les marchés ; 
o Montant des lignes bancaires confirmées accordées par des banques de bonne qualité ; 
o Diversification des ressources par échéance et par nature (capacité de recours à des sources de refinancement 

alternatives comme les obligations garanties). 

 Qualité de la gestion actif/passif et du pilotage de la liquidité : existence de procédures, d’outils et de méthodes adéquates 
(gap analysis, stress scenarii). 

Cette appréciation doit être complétée par la prise en compte des ratios réglementaires LCR (Liquidity Coverage Ratio) et NSFR (Net 
Stable Funding Ratio) publiés par la banque. 
 
Pour l’ensemble des financières, les différents critères qualitatifs sont évalués de 5 (Très Bien) à 1 (Mauvais) et se rapportent aux cinq 
domaines suivants : 

 Environnement économique et bancaire 

 Support externe 

 Positionnement commercial et diversification 

 Management, stratégie, procédures 

 Perspectives 
 
Un score est obtenu par pondération des différents éléments quantitatifs et qualitatifs. Il est ensuite transposé en note interne court 
terme. 
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Une analyse des différentes données de marché (CDS, Prix d’obligations, indices financiers…) permet d’affiner les notations à l’aide 
de surveillance.  
 
Ponctuellement, et pour des raisons qui sont toujours justifiées par l’analyste, il est possible d’ajuster à la hausse ou à la baisse la 
note. 
 
VI-          Description du cadre de revue  

 
La procédure d’évaluation de la qualité de crédit et la pertinence du modèle est revue annuellement lors d’un Comité des Risques. 
 
En cas de changement significatif, la société de gestion modifie son dispositif afin de l’adapter au mieux à la situation. 
Temporairement, l’information affichée dans les statuts pourrait ne pas refléter exactement la procédure. Aussi, la société de gestion 
mettra à jour la description de la procédure au plus vite et dans le meilleur intérêt des porteurs en fonction de ses contraintes 
opérationnelles. 
 
- parts ou actions d’OPCVM, de FIA et de fonds d’investissement :   

 
L’OPCVM peut investir jusqu’à 10% de son actif net en OPCVM de droit français ou étranger, en Fonds d’investissement à vocation 
générale de droit français, répondant aux conditions de l'article R.214-13 du Code Monétaire et Financier, et régis par le Règlement 
(UE) 2017/1131. 
 
Ces placements collectifs peuvent être gérés par la société de gestion de portefeuille ou des sociétés liées. 
 
3- Instruments financiers dérivés :  

Nature des marchés d’interventions : 
- Marchés réglementés 
- Marchés de gré à gré 

 
Risques sur lesquels le gérant désire intervenir : 

- Risque de taux : couverture  
- Risque de change : couverture  

Dans la limite des calculs de maturité moyenne pondérée jusqu'à la date d'échéance (WAM) et de durée de vie moyenne pondérée 
jusqu'à la date d'extinction des titres (WAL) et dans la limite du risque global, le gérant peut prendre des positions pour couvrir le 
portefeuille au risque de taux et de change.  
 
Nature des instruments utilisés :  

-  des contrats futures ;  
- des options ;  
- des swaps; 
- des contrats de change à terme ; 

 
Le gérant n’utilisera pas de Total Return Swaps. 
 
Stratégie d’utilisation des dérivés pour atteindre l’objectif de gestion : 
L’utilisation des instruments financiers à terme est effectuée  

- pour procéder à des ajustements de collecte, notamment en cas de flux importants de souscriptions et de rachats sur 
l’OPCVM,  

- afin de s’adapter à certaines conditions de marchés (mouvements importants de marché, meilleure liquidité ou efficience des 
instruments financiers à terme par exemple…). 

 
Contreparties : 
Aucune contrepartie ne dispose d’un quelconque pouvoir de décision discrétionnaire sur la composition et la gestion du portefeuille, ni 
sur l’actif sous-jacent des instruments financiers dérivés. L’approbation des contreparties n’est requise pour aucune transaction sur le 
portefeuille.  
 
4- Titres intégrant des dérivés :  

Risques sur lesquels le gérant désire intervenir : 
- Risque de taux : couverture et/ou exposition 
- Risque de crédit : couverture et/ou exposition 

Dans la limite des calculs de maturité moyenne pondérée jusqu'à la date d'échéance (WAM) du portefeuille et de durée de vie 
moyenne pondérée jusqu'à la date d'extinction des titres (WAL), et dans la limite de 10% de l'actif net. 
  
Nature des instruments utilisés : 

- des titres callables  

- des titres putables   
- des EMTN/titres structurés 

 
Le gérant pourra recourir aux titres intégrant des dérivés dans le respect du programme d’activité de la Société de gestion. 
 
Stratégie d’utilisation des dérivés intégrés pour atteindre l’objectif de gestion : 
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Le gérant peut recourir à des titres intégrant des dérivés dans le cas où ces titres offrent une alternative par rapport aux autres 
instruments financiers ou si ces titres n’ont pas d’offre identique sur le marché des autres instruments financiers.  
 
5- Dépôts : 

Dans les limites réglementaires, l’OPCVM peut utiliser les dépôts, auprès d'un ou plusieurs établissements de crédit. 
 
6- Emprunts d'espèces : 

Néant 
 
7- Acquisition et cession temporaire de titres : 

L’OPCVM peut avoir recours à des opérations d’acquisition et cession temporaire de titres dans le but de réaliser la gestion de 
trésorerie, tout en prenant des risques conformes à la politique d’investissement du fonds. 

- Pension livrée : l’OPCVM peut céder à un autre OPC ou personne morale des titres financiers moyennant un prix convenu. 
Ceux-ci seront rétrocédés à la fin de l’opération. 

 
Nature des opérations utilisées :  
L’OPCVM peut effectuer des acquisitions et des cessions temporaires de titres : 

- prises en pension de titres par référence au Code Monétaire et Financier 

- mises en pension  de titres par référence au Code Monétaire et Financier 
 
Nature des interventions : 

- Gestion de la trésorerie ; 
Les opérations éventuelles d’acquisitions ou de cessions temporaires de titres sont réalisées en accord avec les meilleurs in térêts de 
l’OPCVM, et ne doivent pas l’amener à s’écarter de son objectif de gestion ou prendre des risques supplémentaires. 
L’OPCVM s’assure qu’il est en mesure de rappeler tout titre ayant été prêté (mise en pension) ou rappeler le montant total en espèces 
(prise en pension). 
 
Type d’actifs pouvant faire l’objet des opérations : 
Titres financiers éligibles à la stratégie et instruments du marché monétaire (Par exemple : Instruments du marché monétaire de type 
TCN ayant une notation positive)  
 
Niveau d’utilisation attendu et autorisé : 

- Mises en pension : Le niveau d’utilisation attendu est de 8% de l’actif net. L’OPCVM se laisse toutefois la possibilité de les 
utiliser jusqu’à 10% de l’actif net.  

- Prises en pension : Le niveau d’utilisation attendu est de 10% de l’actif net. L’OPCVM se laisse toutefois la possibilité de les 
utiliser jusqu’à 100% de l’actif net 

 
Rémunération :  
La rémunération sur les opérations d’acquisition et de cession temporaires de titres bénéficie exclusivement à l’OPCVM. 
 
Choix des contreparties : 
Ces contreparties peuvent être de toutes zones géographiques hors pays émergents, de catégorie « Investment Grade » selon 
l’analyse de la société de gestion ou celle des agences de notation. Elles seront choisies selon les critères définis par la société de 
gestion dans sa procédure d’évaluation et de sélection. 
 
 Contrat constituant des garanties financières :  

Dans le cadre de la réalisation des transactions sur instruments financiers dérivés de gré à gré et des opérations d’acquisit ion / cession 
temporaire des titres, l’OPCVM peut recevoir les actifs financiers considérés comme des garanties et ayant pour but de réduire son 
exposition au risque de contrepartie. 
 
Les garanties financières reçues seront essentiellement constituées en espèces ou en titres financiers pour les transactions sur 
instruments financiers dérivés de gré à gré, et en espèces et en obligations d’Etat éligibles pour les opérations d’acquisition/cession 
temporaire de titres.  
 
Ces garanties sont données sous forme d’espèces ou d’obligations émises ou garanties par les Etats membres de l'OCDE ou par leurs 
collectivités publiques territoriales ou par des institutions et organismes supranationaux à caractère communautaire, régional ou 
mondial. 
 
Toute garantie financière reçue respectera les principes suivants :  
- Liquidité : Toute garantie financière en titres doit être très liquide et pouvoir se négocier rapidement sur un marché réglementé à prix 

transparent. 
- Cessibilité : Les garanties financières sont cessibles à tout moment. 
- Evaluation : Les garanties financières reçues font l’objet d’une évaluation quotidienne au prix du marché ou selon un modèle de 

pricing. Une politique de décote prudente sera appliquée sur les titres pouvant afficher une volatilité non négligeable ou en fonction 
de la qualité de crédit. 

- Qualité de crédit des émetteurs : Les garanties financières sont de haute qualité de crédit selon l’analyse de la société de gestion. 
- Placement de garanties reçues en espèces : Elles sont, soit placées en dépôts auprès d’entités éligibles, soit investies en obligations 

d’Etat de haute qualité de crédit (notation respectant les critères des OPCVM/FIA de type monétaire), soit investies en OPCVM/FIA 
de type monétaire, soit utilisées aux fins de transactions de prise en pension conclues avec un établissement de crédit. 

- Corrélation : les garanties sont émises par une entité indépendante de la contrepartie. 
- Diversification : L’exposition à un émetteur donné ne dépasse pas 15% de l’actif net. 
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- Conservation : Les garanties financières reçues sont placées auprès du Dépositaire ou par un de ses agents ou tiers sous son 
contrôle ou de tout dépositaire tiers faisant l'objet d'une surveillance prudentielle et qui n'a aucun lien avec le fournisseur des 
garanties financières. 

- Interdiction de réutilisation : Les garanties financières autres qu’en espèces ne peuvent être ni vendues, ni réinvesties, ni remises en 
garantie. 

 
 
 Profil de risque :  

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 risques auxquels s'expose le porteur sont les suivants :  
 
- Risque de perte en capital : La perte en capital se produit lors de la vente d'une part à un prix inférieur à celui payé à l'achat. 

L’OPCVM ne bénéficie d’aucune garantie ou protection du capital. Le capital initialement investi est exposé aux aléas du marché, et 
peut donc, en cas d’évolution boursière défavorable, ne pas être restitué intégralement.  
 
- Risque lié à la gestion discrétionnaire : Le style de gestion discrétionnaire repose sur l’anticipation de l’évolution des différents 

marchés (actions, produits de taux) et/ou sur la sélection des valeurs. Il existe un risque que l’OPCVM ne soit pas investi à  tout 
moment sur les marchés ou les valeurs les plus performants. Sa performance peut donc être inférieure à l’objectif de gestion et la 
valeur liquidative pourrait baisser. 
 
- Risque de taux : En cas de hausse des taux d'intérêt, la valeur des instruments investie en taux fixe peut baisser et pourra faire 

baisser la valeur liquidative. 
 
- Risque de crédit : En cas de dégradation de la qualité des émetteurs, ou si l’émetteur n’est plus en mesure de faire face à ses 

échéances, la valeur de ces titres peut baisser, entrainant ainsi la baisse de la valeur liquidative. 
 
- Risque lié à l’impact des techniques telles que les produits dérivés : L’utilisation des produits dérivés peut entraîner à la baisse 

sur de courtes périodes des variations sensibles de la valeur liquidative en cas d’exposition dans un sens contraire à l’évolution des 
marchés. 
 
- Risque de contrepartie : Le risque de contrepartie résulte de toutes les opérations de gré à gré (les contrats financiers, les 

acquisitions et cessions temporaires de titres et les garanties financières) conclues avec la même contrepartie. Le risque de 
contrepartie mesure le risque de perte en cas de défaillance d’une contrepartie incapable de faire face à ses obligations contractuelles 
avant que l’opération ait été réglée de manière définitive sous la forme d’un flux financier. Dans ce cas, la valeur liquidative pourrait 
baisser. 
 
- Risque juridique : Il existe un risque de rédaction inadéquate des contrats conclus avec les contreparties, lié notamment aux 

techniques efficaces de gestion de portefeuille. 
 
- Risque opérationnel : Il existe un risque de défaillance ou d’erreur des différents acteurs impliqués lié aux opérations sur titres. Ce 

risque intervient uniquement dans le cadre des opérations d’acquisition et cession temporaire de titres. 
 
- Risque en matière de durabilité : Il s’agit du risque lié à un évènement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou 

de gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de 
l’investissement. 
 
 Garantie ou protection : Néant 

 
 Souscripteurs concernés et profils de l'investisseur type :  
 

La part ID est, selon les modalités définies dans le prospectus, destinée à tous souscripteurs. 
La part IC est, selon les modalités définies dans le prospectus, destinée à tous souscripteurs. 
La part ES est, selon les modalités définies dans le prospectus, plus particulièrement destinée aux FCPE nourriciers de CM-AM CASH 
ISR. 
La part RC est, selon les modalités définies dans le prospectus, plus particulièrement destinée à la clientèle de particuliers. 
La part RC2 est, selon les modalités définies dans le prospectus, plus particulièrement destinée à la clientèle de Milleis Banque. 
La part S est, selon les modalités définies dans le prospectus, destinée à tous souscripteurs, plus particulièrement destinée aux 
investisseurs souscrivant via des distributeurs/intermédiaires fournissant un service de gestion pour compte de tiers ou bénéficiant 
d’une prestation de conseil rémunéré sans rétrocession. 

 
 
Cet OPCVM s’adresse à des souscripteurs qui recherchent pour leurs liquidités un placement à très court terme s’appuyant sur des 
signatures de premier ordre. 
 
Le montant qu’il est raisonnable d’investir dans cet OPCVM dépend de la situation personnelle de chaque investisseur ; pour le 
déterminer, il s’agit de tenir compte de son patrimoine personnel, des besoins actuels et de la durée de placement mais également du 
souhait de prendre des risques ou de privilégier un investissement prudent. Il est fortement recommandé de diversifier suffisamment 
tous ses investissements afin de ne pas les exposer uniquement aux risques d’un seul OPCVM. 
 



 

30 
 

L’OPCVM n’a pas été enregistré auprès de l’autorité fiscale américaine en vertu de la loi US Securities Act of 1933. En conséquence, 
les parts/actions de l’OPCVM ne peuvent pas être offertes, vendues ou détenues, directement ou indirectement, pour le compte ou au 
bénéfice d’une « U.S. Person », telle que définie par la réglementation américaine, notamment la réglementation « Regulation S (Part 
230 – 17 CFR 230.903) de la SEC disponible à l’adresse suivante : http://www.sec.gov/about/laws/secrulesregs.html  
 
 
 
 Durée de placement recommandée : Supérieure à 7 jours 

 
 Modalités de détermination et d'affectation des sommes distribuables : 

Le résultat net de l'exercice est égal au montant des intérêts, arrérages, dividendes, primes et lots, jetons de présence ainsi que tous 
produits relatifs aux titres constituant le portefeuille du fonds majoré du produit des sommes momentanément disponibles et diminué 
des frais de gestion et de la charge des emprunts. 
Les sommes distribuables sont constituées par : 

1° Le résultat net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde du compte de régularisation des revenus ; 
2° 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. 

 
Capitalisation (Parts IC, ES, RC, RC 2, S) : 

Les sommes distribuables sont intégralement capitalisées chaque année. 
 
Distribution (Parts ID) :  

La société de gestion peut décider, en cours d'exercice, la mise en distribution, d'un ou plusieurs acomptes dans la limite du résultat 
net comptabilisé à la date de la décision. Le coupon est distribué dans les 5 mois suivant la clôture de l'exercice. Le choix entre la 
capitalisation, la distribution annuelle ou le report à nouveau, total ou partiel des sommes distribuables appartient à la société de 
gestion de portefeuille, selon le tableau suivant : 
 

  

Capitalisation 
totale 

Capitalisation 
partielle 

Distribution 
totale 

Distribution 
partielle 

Report total Report partiel 

Part "IC" 

Résultat net X   
 

  

Plus-values ou moins-
values nettes réalisées 

X 
   

  

Part "ID" 

Résultat net 
  

X 
 

  

Plus-values ou moins-
values nettes réalisées 

X 
   

  

Part « ES » 

Résultat net X    
  

Plus-values ou moins-
values nettes réalisées 

X    
  

Part « RC » 

Résultat net X    
  

Plus-values ou moins-
values nettes réalisées 

X    
  

Part « RC2 » 

Résultat net X    
  

Plus-values ou moins-
values nettes réalisées 

X    
  

Part « S » 

Résultat net X    
  

Plus-values ou moins-
values nettes réalisées 

X    
  

 
 Caractéristiques des parts  

 
La souscription d’une catégorie de part peut être réservée à une catégorie d’investisseurs en fonction de critères objectifs décrits dans 
cette rubrique, tels que la valeur liquidative d’origine de la part, le montant de souscription initiale minimum.  
 
La part ID est, selon les modalités définies dans le prospectus, destinée à tous souscripteurs. 
La part IC est, selon les modalités définies dans le prospectus, destinée à tous souscripteurs. 
La part ES est, selon les modalités définies dans le prospectus, plus particulièrement destinée aux FCPE nourriciers de CM-AM CASH 
ISR. 
La part RC est, selon les modalités définies dans le prospectus, plus particulièrement destinée à la clientèle de particuliers. 
La part RC2 est, selon les modalités définies dans le prospectus, plus particulièrement destinée à la clientèle de Milleis Banque. 

http://www.sec.gov/about/laws/secrulesregs.htm
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La part S est, selon les modalités définies dans le prospectus, destinée à tous souscripteurs, plus particulièrement destinée aux 
investisseurs souscrivant via des distributeurs/intermédiaires fournissant un service de gestion pour compte de tiers ou bénéficiant 
d’une prestation de conseil rémunéré sans rétrocession. 
 

- Valeur liquidative d’origine de la part IC : 152 449 euros. 
- Valeur liquidative d’origine de la part ID : 495 384.69 euros. 
- Valeur liquidative d’origine de la part ES : 100 000 euros. 
- Valeur liquidative d’origine de la part RC : 51 832,71 euros. 
- Valeur liquidative d’origine de la part RC 2 : 10 euros. 
- Valeur liquidative d’origine de la part S : 100 000 euros. 

 
La quantité de titres des parts IC, ID et ES est exprimée en millièmes. 
La quantité de titres des parts RC2, RC, S est exprimée en millionièmes.  
 
Montant minimum de souscription initiale de la Part « IC » : 1 part (à l’exception de la Société de gestion et des OPC gérés par 

celle-ci) 
Montant minimum de souscription initiale de la Part « ID » : 1 part 
Montant minimum de souscription initiale de la Part « RC » : 1 millionième de part 
Montant minimum de souscription initiale de la Part « RC2 » : 1 millionième de part 
Montant minimum de souscription initiale de la Part « ES » et « S » : 1 part  

(sauf CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT qui peut souscrire en millième de part dès la première souscription) 
Montant minimum des souscriptions ultérieures et des rachats des parts « IC », « ID », « ES », : 1 millième de part 
Montant minimum des souscriptions ultérieures et des rachats des parts « RC »  et « RC2 » : 1 millionième de part 

 
 Modalités de souscription et de rachat : 

L’organisme désigné pour recevoir les souscriptions et rachats est le dépositaire : Banque Fédérative du Crédit Mutuel (BFCM). 
 
Les ordres de souscription peuvent être acceptés en nombre de parts ou en montant.  
Les ordres de rachat sont acceptés en nombre de parts uniquement. 
 
Les souscriptions peuvent être effectuées par apport de titres. 
 
Les ordres de souscription et de rachat sont centralisés chaque jour ouvré à 12 heures.  
- Les ordres reçus avant 12h00 sont exécutés sur la base de la valeur liquidative du jour précèdent.  
- Les ordres reçus après 12h00 sont exécutés sur la base de la valeur liquidative du jour. 
- Les ordres reçus après 12 heures le vendredi ou un jour précédent un jour férié en France et/ou chômé, sont exécutés sur la base de 
la valeur liquidative datée du vendredi ou du dernier jour ouvré précédant un jour férié en France et/ou chômé ; et incluent le coupon 
du week-end et/ou du ou des jours fériés et/ou chômés. 
 
Les ordres sont exécutés conformément au tableau ci-dessous : 
 

J J 

J : jour 

d’établissement de la 

VL2 

J J J 

Centralisation 

avant 12h des 

ordres de 

souscription1 

Centralisation avant 

12h des ordres de 

rachat1 

Exécution de l’ordre 

au plus tard en J 

Publication de la 

valeur 

liquidative 

Règlement des 

souscriptions1 

Règlement des 

rachats1 

1Sauf éventuel délai spécifique convenu avec votre établissement financier. 
2 La valeur liquidative est établie en J-1 et n’est définitivement acquise qu’à la fin de la centralisation de la collecte 
La valeur liquidative du fonds sur laquelle seront exécutés les ordres de souscription et de rachat est susceptible d’être recalculée entre le moment de 
passages des ordres et leur exécution, afin de tenir compte de tout évènement de marché exceptionnel survenu entre temps.  

 
 Date et périodicité de calcul de la valeur liquidative :  

Calculée sur cours de clôture chaque jour ouvré à l’exception des jours de fermeture de la Bourse de Paris (calendrier Euronext SA)  
 
 Lieu et modalités de publication ou de communication de la valeur liquidative :  

Elle est disponible auprès de la société de gestion et du gestionnaire financier par délégation.  
 
 Frais et commissions :  
Commissions de souscription et de rachat 

Les commissions de souscription et de rachat viennent augmenter le prix de souscription payé par l’investisseur ou diminuer le prix de 
remboursement. Les commissions acquises à l’OPCVM servent à compenser les frais supportés par l’OPCVM pour investir ou 
désinvestir les avoirs confiés. Les commissions non acquises reviennent à la société de gestion, aux commercialisateurs, etc. 
 

Frais à la charge de l'investisseur, prélevés lors 
des souscriptions et des rachats 

Assiette 
Taux 

barème 

Commission de souscription non acquise à l’OPCVM valeur liquidative  nombre de parts Parts IC, ID, ES, RC, RC 2 et S : Néant 

Commission de souscription acquise à l’OPCVM valeur liquidative  nombre de parts Parts IC, ID, ES, RC, RC 2 et S : Néant 

Commission de rachat non acquise à l’OPCVM valeur liquidative  nombre de parts Parts IC, ID, ES, RC, RC 2 et S : Néant 

Commission de rachat acquise à l’OPCVM valeur liquidative  nombre de parts Parts IC, ID, ES, RC, RC 2 et S : Néant 
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Frais de fonctionnement et de gestion  

Ces frais recouvrent tous les frais facturés directement à l’OPCVM, à l’exception des frais de transaction.  
Les frais de fonctionnement et autres services peuvent inclure les frais suivants :  
- Frais d’enregistrement et de référencement des fonds 
- Frais d’information clients et distributeurs 
- Frais de dépositaire, de juridiques, audit, fiscalité, etc. 
- Frais liés au respect d’obligations règlementaires et aux reporting régulateurs 
- Frais opérationnels 
- Frais des données 
- Frais liés à la connaissance client  
 

 Frais facturés à l’OPCVM Assiette Taux barème 

 
1 

Frais de gestion financière  Actif net 
Part « IC » « ID » « S » : 

0,48% TTC maximum 

 Part « ES » : 
0,13% TTC 
maximum 

Part « RC » : 
0,63% TTC 
maximum 

Part « RC 
2 » : 0,68% 

TTC 
maximum  

 
2 

Frais de fonctionnement et autres services * Actif net 
Part « IC » « ID » « S » : 

0,02% TTC maximum 

 Part « ES » : 
0,02% TTC 
maximum 

Part « RC » : 
0,02% TTC 
maximum 

Part « RC 
2 » : 0,02% 

TTC 
maximum 

3 
Commissions de mouvement 

Société de gestion: 100% 

Prélèvement 
sur chaque 
transaction 

 
Néant 

4 Commissions de surperformance Actif net 

Parts IC, ID, ES, RC, RC2 et S :  
40 % TTC de la performance nette de frais fixes de gestion au-delà d’€STR 
capitalisé même si cette performance est négative 

 

Les coûts exceptionnels liés au recouvrement des créances pour le compte de l’OPCVM ou à une procédure pour faire valoir un droit peuvent s’ajouter 
aux frais récurrents facturés à ce dernier et affichés ci-dessus.  

 

* Les frais réels de fonctionnement et autres services pourraient être supérieurs au taux forfaitaire maximum autorisé, dans ce cas, la 
société de gestion prendra en charge le dépassement. Par ailleurs, la société de gestion pourrait être amenée à provisionner le taux 
maximum forfaitaire si les frais réels de « fonctionnement et autres services » étaient inférieurs au taux affiché. 
 
Modalité de calcul de la commission de surperformance : 

 
(1) La commission de surperformance est calculée selon la méthode indicée.  
Le supplément de performance auquel s’applique le taux de 40% TTC représente la différence entre :  
- le niveau de valeur liquidative de l’OPC, nette de frais fixes de gestion, avant prise en compte de la provision de commission de 
surperformance et  
- la valeur d’un actif de référence ayant réalisé une performance égale à celle de l’indicateur sur la période de calcul et enregistrant les 
mêmes variations liées aux souscriptions/rachats que l’OPC.  
 
(2) A compter de l’exercice du fonds ouvert le 18/02/2022, toute sous-performance du fonds par rapport à l’indicateur dans la limite des 
cinq dernières années est compensée avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles. A cette fin, une période 
d’observation extensible de 1 à 5 ans glissants est mise en place, avec une remise à zéro du calcul à chaque prélèvement de la 
commission de surperformance.  
Le tableau ci-dessous énonce ces principes sur des hypothèses de performances présentées à titre d’exemple, sur une durée de 19 
ans :  

 

  Performance Nette 
Sous performance à 
compenser l'année 

suivante 

Paiement de la commission 
de surperformance 

ANNEE 1 5% 0% OUI 

ANNEE 2 0% 0% NON 

ANNEE 3 -5% -5% NON 

ANNEE 4 3% -2% NON 

ANNEE 5 2% 0% NON 

ANNEE 6 5% 0% OUI 

ANNEE 7 5% 0% OUI 

ANNEE 8 -10% -10% NON 

ANNEE 9 2% -8% NON 

ANNEE 10 2% -6% NON 

ANNEE 11 2% -4% NON 

ANNEE 12 0% 0%* NON 

ANNEE 13 2% 0% OUI 
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ANNEE 14 -6% -6% NON 

ANNEE 15 2% -4% NON 

ANNEE 16 2% -2% NON 

ANNEE 17 -4% -6% NON 

ANNEE 18 0% -4%** NON 

ANNEE 19 5% 0% OUI 

 
La sur/sous performance nette se définit ici comme étant la performance du fonds au-delà/en-deçà du taux de référence.  
Notes relatives à l’exemple :  

*La sous-performance de l’année 12 à reporter l’année suivante (ANNÉE 13) est de 0 % (et non de -4 %) car la sous-performance 
résiduelle de l’année 8 qui n’a pas encore été compensée (-4 %) n’est plus pertinente dans la mesure où la période de cinq ans est 
écoulée (la sous-performance de l’année 8 est compensée jusqu’à l’année 12). 
**La sous-performance de l’année 18 à reporter l’année suivante (ANNÉE 19) est de -4 % (et non de -6 %) car la sous-
performance résiduelle de l’année 14 qui n’a pas encore été compensée (-2 %) n’est plus pertinente dans la mesure où la période 
de cinq ans est écoulée (la sous-performance de l’année 14 est compensée jusqu’à l’année 18). 

 
(3) A chaque établissement de valeur liquidative :   

- En cas de surperformance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une dotation est provisionnée.  
- En cas de sous-performance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une reprise de provision est effectuée 

dans la limite des provisions disponibles. 
 

(4) En cas de surperformance, la commission est payable annuellement sur la dernière valeur liquidative de l’exercice.   
 
Elle est plafonnée à la différence entre le taux des frais fixes de gestion maximum prévus par le prospectus et les frais fixes réellement 
appliqués. 
Le cumul des frais fixes réels de gestion et de la commission de surperformance est plafonné quotidiennement au taux maximum de 
frais de gestion fixes prévus par le prospectus. 
 
Opérations d’acquisition et de cession temporaires de titres : 

Tous les revenus résultant de techniques de gestion efficace de portefeuille nets des coûts opérationnels directs et indirects reviennent 
à l’OPCVM. 
 
Sélection des intermédiaires : 

La sélection et l’évaluation des intermédiaires font l’objet de procédures contrôlées.  
Toute entrée en relation est examinée, agréée par un comité ad hoc avant d’être validée par la Direction. 
L’évaluation est au minimum annuelle et prend en compte plusieurs critères liés en premier lieu à la qualité de l’exécution (prix 
d’exécution, délais de traitement, bon dénouement des opérations…) et à la pertinence des prestations de recherche (analyses 
financière, technique et économique, bien-fondé des recommandations…). 
 

III – INFORMATIONS D’ORDRE COMMERCIAL 

 
Toutes les informations concernant l’OPCVM sont disponibles auprès de la société de gestion. 
  
Le document "politique de vote" et le rapport rendant compte des conditions dans lesquelles les droits de vote ont été exercés sont 
consultables sur le site Internet www.creditmutuel-am.eu ou adressés à tout porteur qui en ferait la demande auprès de la société de 
gestion. 
 
 - Société de gestion :  

CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT  
Service Marketing et Communication 
4 rue Gaillon – 75002 PARIS. 

 
Les événements affectant l’OPCVM font l’objet dans certains cas, d’une information de place via Euroclear France et/ou d’une 
information via des supports variés conformément à la réglementation en vigueur et selon la politique commerciale mise en place. 
 
Des procédures de gestion de conflits d’intérêt ont été mises en place afin de les prévenir et de les gérer dans l’intérêt exclusif des 
porteurs de parts. 
 
 Critères ESG  

Les informations relatives à la prise en compte des critères environnementaux, sociaux, et de qualité de gouvernance (ESG) peuvent 
être consultées sur le site internet www.creditmutuel-am.eu et dans le rapport annuel. 
 

IV – REGLES D’INVESTISSEMENT 

 
Conformément aux dispositions du Code Monétaire et Financier, les règles de composition de l’actif et les règles de dispersion des 
risques applicables à cet OPCVM doivent être respectées à tout moment. Si un dépassement de ces limites intervient 
indépendamment de la société de gestion ou à la suite de l’exercice d’un droit de souscription, la société de gestion aura pour objectif 
prioritaire de régulariser cette situation dans les plus brefs délais, en tenant compte de l’intérêt des porteurs de parts de l’OPCVM.  
 

http://www.creditmutuel-am.eu/
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V – RISQUE GLOBAL 

 
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement. 
 

VI – REGLES D’EVALUATION ET DE COMPTABILISATION DES ACTIFS 

 
COMPTABILISATION DES REVENUS : 

 
L’OPCVM comptabilise ses revenus selon la méthode du coupon encaissé. 

 
COMPTABILISATION DES ENTREES ET SORTIES EN PORTEFEUILLE :  

 

La comptabilisation des entrées et sorties de titres dans le portefeuille est effectuée frais de négociation exclus. 
 

METHODES DE VALORISATION : 
 

Lors de chaque valorisation, les actifs de l’OPCVM sont évalués selon les principes suivants :  
 

Actions et titres assimilés cotés (valeurs françaises et étrangères) :  

L’évaluation se fait au cours de Bourse. 
Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  
Places de cotation européennes :        Premier cours de bourse du jour. 
Places de cotation asiatiques :        Dernier cours de bourse du jour. 
Places de cotation australiennes :        Dernier cours de bourse du jour. 
Places de cotation nord-américaines :       Dernier cours de bourse du jour précédent 
Places de cotation sud-américaines :       Dernier cours de bourse du jour précédent. 
 
En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de bourse de la veille est utilisé. 
 
Obligations et titres de créance assimilés (valeurs françaises et étrangères) et EMTN :  

L’évaluation se fait au cours de Bourse :  
Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :  
Places de cotation européennes :        Premier cours de bourse du jour. 
Places de cotation asiatiques :        Dernier cours de bourse du jour. 
Places de cotation australiennes :        Dernier cours de bourse du jour. 
Places de cotation nord-américaines :       Dernier cours de bourse du jour précédent 
Places de cotation sud-américaines :       Dernier cours de bourse du jour précédent. 
 
En cas de non-cotation d’une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé. 
 
Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les paramètres réels de marché. Selon 
les sources disponibles, l'évaluation pourra être effectuée par différentes méthodes comme : 
- l’application d’un modèle interne de valorisation 
- la cotation d'un contributeur, 
- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs, 
- un cours calculé par une méthode actuarielle à partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe de taux, 
- etc. 
 
Titres d’OPCVM, de FIA ou de fonds d’investissement en portefeuille : Evaluation sur la base de la dernière valeur liquidative 

connue. 
 
Parts d’organismes de titrisation : Evaluation au dernier cours de Bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les     

marchés européens. 
 
Acquisitions temporaires de titres : 

Pensions livrées à l’achat :  Valorisation contractuelle. Pas de pension d’une durée supérieure à 3 mois 
Rémérés à l’achat :  Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec suffisamment 

de certitude.  
Emprunts de titres :  Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante à la valeur de 

marché des titres concernés. 
 
Cessions temporaires de titres :  

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

Prêts de titres : Valorisation des titres prêtés au cours de bourse de la valeur sous-jacente. Les titres sont 
récupérés par l’OPCVM à l’issue du contrat de prêt. 

 
Valeurs mobilières non-cotées : 

Evaluation utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et sur le rendement, en prenant en considération les prix retenus 
lors de transactions significatives récentes. 
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Titres de créances négociables : 

Les TCN acquis avec une durée de vie résiduelle sont valorisés à leur valeur de marché 
 
Valeur de marché retenue :  
 
BTF/BTAN :  

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

Pour les TCN faisant l’objet de cotations régulières : le taux de rendement ou le cours utilisés sont ceux constatés chaque jour sur le 
marché. 
Pour les titres sans cotation régulière ou réaliste : application d’une méthode actuarielle avec utilisation du taux de rendement d’une 
courbe de taux de référence corrigé d’une marge représentative des caractéristiques intrinsèques de l’émetteur (spread de crédit ou 
autre). 
 
Contrats à terme fermes :  

Les cours de marché retenus pour la valorisation des contrats à terme fermes sont en adéquation avec ceux des titres sous-jacents.  
Ils varient en fonction de la Place de cotation des contrats :  
Contrats à terme fermes cotés sur des Places européennes  : 

- premier cours de bourse du jour ou cours de compensation veille 
Contrats à terme fermes cotés sur des Places nord-américaines  

- dernier cours de bourse veille ou cours de compensation veille 
 
Options :  

Les cours de marché retenus suivent le même principe que ceux régissant les contrats ou titres supports :  
Options cotées sur des Places européennes :  

-  premier cours de bourse du jour ou cours de compensation veille 
Options cotées sur des Places nord-américaines  :  

- dernier cours de bourse veille ou cours de compensation veille 
 
Opérations d’échange (swaps) :  

Les swaps sont valorisés au prix du marché.  
L’évaluation des swaps d’indice est réalisée au prix donné par la contrepartie, la société de gestion réalise de manière indépendante 
un contrôle de cette évaluation.  
Lorsque le contrat de swap est adossé à des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux éléments sont évalués 
globalement. 
 
Contrats de change à terme : 

Il s’agit d’opérations de couverture de valeurs mobilières en portefeuille libellées dans une devise autre que celle de la comptabilité de 
l’OPCVM, par un emprunt de devise dans la même monnaie pour le même montant. Les opérations à terme de devise sont valorisées 
d’après la courbe des taux prêteurs/emprunteurs de la devise. 
 

METHODE D’EVALUATION DES ENGAGEMENTS HORS-BILAN 
 

Les engagements sur contrats à terme fermes sont déterminés à la valeur de marché. Elle est égale au cours de valorisation multiplié 
par le nombre de contrats et par le nominal, les engagements sur contrats d’échange de gré à gré sont présentés à leur valeur 
nominale ou en l’absence de valeur nominale, pour un montant équivalent. 
 
Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de l’équivalent sous-jacent de l’option. Cette traduction 
consiste à multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte d’un modèle mathématique (de type Black-Scholes) dont les 
paramètres sont : le cours du sous-jacent, la durée à l’échéance, le taux d’intérêt court terme, le prix d’exercice de l’option et la 
volatilité du sous-jacent. La présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de l’opération, et non au sens du contrat. 
 
Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués à leur valeur nominale en hors-bilan. 
 
Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan. 
 

VII – REMUNERATION 

 
Les informations détaillées sur la politique de rémunération sont disponibles sur le site www.creditmutuel-am.eu. Une copie papier est 
disponible gratuitement sur demande à CREDIT MUTUEL AM – Service Marketing et Communication – 4, rue Gaillon – 75002 PARIS. 
 

 

http://www.creditmutuel-am.eu/

