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CACA40 (France : 40 plus grandes entreprises) 22,32%
CACMIDSMALL190 (France : 190 petites & moyennes entreprises) 39,70%
SBF 250 (France : 250 premiéres entreprises) 23,90%
EUROSTOXX50 (50 plus grandes entreprises européennes) 21,00%
DOW JONES $ (USA : 30 plus grandes entreprises) 18,82%
NIKKEI 225 JPY (Japon : 225 premiéres entreprises) 19,04%
HANG SENG (Hong Kong : 33 plus grandes entreprises) 52,02%
€/$ 8,67%
PETROLE 78,90%
EUROMTS 3-5 (marché des obligations d'Etat 3-5 ans) 5,58%
EONIA (marché monétaire) 0,74%
LIVRET A (France taux réglementé) 1,25%
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OPCYM PAR0 - MACSF COURT TERME Actifnet: 94102878 Devise de Référence : EUR
Validation définitive

o Prix de Prix de Revient s | oev +-Value Intéréts | %
Code Valewr Libefle Valeur Quantité Nominale | Revient i f‘\-ah:l“m“ Cours {Taux | _au:s r:: Valeur Boursiére | potentielle | Coupon | Actif
i Unitaire i5 ki o Frime Coury Met

Date de VL - 311272009

FRANCE
Frangais a vocation générale
FRODIT4SEA1E |GR 43 MED! £T-C-CAP 30EC [0 | | swomom| maws| esomem|  suaane{er|  seosom|  swrmal 000 10000
TOTAL OPCYM Frangais 4 vacation géniale 9520 778,30

-

Disponibilites Devises utilisées
Date de VL : 31122009 Date de VL - 3122009
Libellé Compte Montant
Comptes a vue - EUR 208777
Duot. aux frais de gest. PC - EUR -2 518,06

Total 468 81 0,00 %
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Fonds Commun de Placement d’Entreprise
Société de Gestion : ERES SAS

54, rue du Faubourg Montmartre
75009 PARIS

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS

Exercice clos le 31 décembre 2009

Aux porteurs de parts,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous vous
présentons notre rapport relatif a 1’exercice clos le 31 décembre 2009, sur :

- le contréle des comptes annuels du Fonds Commun de Placement d’Entreprise MACSF
COURT TERME établis en euros, tels qu'ils sont joints au présent rapport,

- lajustification de nos appréciations,

- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par la société de gestion. Il nous appartient, sur la base de
notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France ; ces normes requi¢rent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
l'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes
annuels. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations
significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les
¢léments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de I'OPCVM a la fin
de cet exercice.

Societé anonyme au capital de 1 723 040 €

Expertise Comptable inscrite au Tableau de I'Ordre du Conseil Régional de Paris / lle-de-France

Commissaires aux Comptes, membre de la Compagnie régionale de Versailles
8 041 RCS Nanterre

TVA : FR 02 572 028 D41

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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2. JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de 1’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles
nous avons procédé ont notamment porté sur le respect des principes et méthodes
comptables applicables aux OPCVM.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre
opinion exprimée dans la premicre partie de ce rapport.

3. VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables
en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion de la société de
gestion et dans les documents adressés aux porteurs de parts sur la situation financiére et
les comptes annuels.

Neuilly-sur-Seine, le 24 février 2010

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

-

L
\

Gérard VINCENT-GENOD
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COMPTES ANNUELS DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2009

ACTIF DU BILAN

Exercice 2009 E xercice 2008
INSTRUMENTS FINANCIERS
Parts de ’OPCVM maitre 9.940.560.,98 7.015.256,64
CREANCES
Opérations de change & terme de devises
Autres
COMPTES FINANCIERS
Liquidités 2.987.77 50.412.03
TOTAL DE L'ACTIF 9.943.548,75 7.065.668,67
PASSIF DU BILAN
Exercice 2009 Exercice 2008
CAPITAUX PROPRES
Capital 9.965.569,53 7.089.290.23
Report a nouveau
Résultat -24.539,74 -24.095,99

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES
(= Montant représentatif de ’actif net)
DETTES

Opérations de change a terme de devises

9.941.029,79

7.065.194,24

Autres 2.518.96 474 43
COMPTES FINANCIERS
TOTAL DU PASSIF 9.943.548,75 7.065.668,67

Cléture : 31/12/2009
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Rapport annuel
Décembre 2009

FCP du Amundi

Société de gestion:  AMUNDI

Sous délégataire de gestion comptable en titre:  CACEIS FASTNET FRANCE
Dépositaire :  CACEIS BANK FRANCE

Commissaire aux comptes :  DELOITTE ET ASSOCIES

A company of Crédit Agricole / Société Générale
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MEDI COURT TERME

*  L'objectif de gestion du Fonds consiste a  offrir aux
investisseurs une performance supérieure a I'EONIA Capitalisé.

e OPCVM d'OPCVM : le FCP peut investir jusqua 50% de son actif
en parts ou actions d'OPCVM ou fonds d'investissement.

La stratégie d'investissement de I'OPCVM repose sur le choix des
émetteurs en titres de créances négociables  ou obligations
permettant une progression aussi réguliere que possible de la
valeur liquidative et reposant sur un process en 4 étapes :

e analyse de la liquidité des  actifs et gestion de la

liquidité.

* choix d'une sensibilité ;

. sélection des émissions et diversification des titres
(obligations, titres de créances négociables) d'émetteurs
publics et privés ;

* arbitrage.

Le fonds investit dans des instruments du marché obligataire et
monétaire dont les maturitts sont inférieures a 2 ans. Ces
investissements  seront  effectués sur des titres monétaires ou
obligataires émis par des entités  présentant une notation
minimale de Al dans I'échelle de notation Standard & Poors ou de
F1 dans celle de Fitch, ou de P1 dans celle de Moody's ou
équivalent & une notation court terme de Al, P1, F1 pour les
émetteurs d'instruments monétaires non notés.

L'autorisation diinvestir  sur un émetteur est soumise a un
accord de Ilimites en montant et en durée de la Direction des
Risques.

La fourchette de sensibilité est de 0 a 1.

Les titres dEtat de la zone Euro (pension et titres a court
terme), les bons du Trésor ou obligations a court terme émis par
les Etats de la zone euro, les -certificats de dépbts, les London
CD's, les billets de Trésorerie de la zone Euro, les FRN et
obligations, les BMTN et les EMTN pourront représenter jusqu'a
100 % de l'actif net.

Les Asset Back Securities, Mortgage Back Securities porteront
sur les tranches AAA ou Aaa (selon l'agence de notation Standard
& Poors ou Moody's) dans la limite de 20% de I'actif net.

Les Euro commercial Paper, US commercial Paper et Asset Backed
Commercial Paper ne pourront représenter plus de 10 % de [lactif
net.

Ces titres sont couverts contre le risque de change par
l'utilisation de produits dériveés.

Le fonds peut détenir jusqu'a 50% de son actif net en actions ou
parts d'OPCVM et/ou de fonds d'investissement.

Les dérives sont utilisés dans un but de couverture et/ou

Classification AMF

Oblig. & titres créance Euro
Affectation des résultats

- Distribution
- Capitalisation
Indicateur de référence

100% EONIA CAPITALISE (J) (BASE
360)

« L'EONIA représente pour les
investisseurs le taux de placement au
jour le jour le moins risqué de la zone
euro.

Frais et commissions de gestion

e Frais de fonctionnement et de
gestion facturés a I'OPCVM (incluani
tous les frais hors frais de transactior
de surperformance et frais liés  aux
investissements dans des OPCVM ou
fonds d'investissement) : 0,50% TTC
maximum l'an de l'actif net.

e« Commission de sur-performance
néant.

Les frais de fonctionnement et de
gestion sont directement imputés au
compte de résultat de 'OPCVM.



d'exposition aux risques de taux et de change. lls font partie
intégrante du processus de gestion.

L'engagement du fonds issu des dérives et des opérations
d'acquisitions et de cessions temporaires de titres est Ilimité a
100% de l'actif net.

La somme de l'exposition a des risques résultant des engagements
et des positions en titres vifs ne pourra excéder 100% de
l'actif net.

L'ensemble des actifs pouvant étre utilisé dans le cadre de la
gestion de 'OPCVM figure dans la note détaillée.

Votre argent sera principalement investi dans des instruments
financiers sélectionnés par la  société de gestion. Ces
instruments connaitront les évolutions et les aléas des
marchés.

Principaux risques liés a la classification sont :

* Risque de taux
 Risque de perte en capital.

Principaux risques spécifiques liés a la gestion sont :

* Risque de crédit
* Risque lié a I'utilisation d’ABS et MBS.

Autres risques sont :
* Risque de contrepartie.

Le détail de I'ensemble des principaux risques encourus sur le
fonds figure dans la note détaillée.



Informations économiques et politique d'investissement

Premier Trimestre 2009

La Banque Centrale Européenne a ramené son taux d'intervention de 2,5% a 1,5% au cours du
trimestre.

Le portefeuille a été systématiguement couvert du risque de taux.

Les spreads des titres a court terme ont continué a refluer sensiblement aprés le passage
de fin d'année et se sont situés a des niveaux d'Eonia +50 a 90 points de base en moyenne a
3 mois selon la qualit¢ de notation de [I'émetteur. Nous sommes restés extrémement vigilants
gquant a la sélection des papiers, tout en privilégiant la liquiditt du fonds. Ainsi nous
avons conservé une poche de liquidité a trés court terme conséquente.

La maturitt moyenne du portefeuille est restée tres courte a moins de 2 mois, le fonds
conservant un excellent degré de liquidité. Le rating long terme moyen du portefeuille  est
ressorti a un excellent niveau de AA.

Deuxieme Trimestre 2009

La Banque Centrale Européenne a ramené son taux d'intervention de 1,5% a 1% au cours du

trimestre.
Le portefeuille a été systématiquement couvert du risque de taux.
Les spreads des titres a court terme ont continué a refluer en raison d'injections

massives de liquidités par la Banque Centrale Européenne et sont passés de niveaux d’Eonia
+30 a +10 points de base en moyenne a 3 mois sur les meilleures signatures. Nous sommes
restés  vigilants quant & la sélection des papiers et avons privilegie la liquidité  du
fonds. Ainsi nous avons conservé une poche de liquidité a trés court terme conséquente.

La maturitt moyenne du portefeuille est restée trées courte a moins de 2 mois, le fonds
conservant un excellent degré de liquidité. Le rating long terme moyen du portefeuille  est
ressorti a un excellent niveau de AA .

Troisieme Trimestre 2009

La Banque Centrale Européenne n'a pas modifié son principal taux dintervention, le  taux
«Refi», qui est resté a 1% au cours du trimestre.

Le portefeuille a été systématiquement couvert du risque de taux.

La contraction des spreads, remarquée au lendemain de [linjection de liquidités par la
banque centrale lors de son appel doffre ilimité a 1 an a 1% a continué au cours de ce
trimestre. En fin de ©période ils se situent en territoire  négatif sur les meilleures
signatures a 1 et 2 mois et a Eonia flat a 3 mois.

Nous avons procédé a quelques investissements a 6 mois afin de profiter dune part dune
rémunération  supérieure et dautre part de [I'amélioration des perspectives sur un certain
nombre d'émetteurs bancaires notamment. Nous avons par ailleurs conservé une poche de
liquidité & trés court terme conséquente.

La maturitt moyenne du portefeuille est restée trés courte a moins de 2 mois, le fonds
conservant un excellent degré de liquidité. Le rating long terme moyen du portefeuille  est
ressorti a un excellent niveau de AA.

Quatrieme Trimestre 2009

La Banque Centrale Européenne n'a pas modifi€é son principal taux d'intervention, le taux
«Refi», qui est resté a 1% au cours du trimestre.

Le portefeuille a été systématiquement couvert du risque de taux.

Les spreads court terme sont restés a des niveaux (globalement faibles au cours du
trimestre, en territoire négatif sur les meilleures signatures a 1 et 2 mois et a Eonia
flat @ 3 mois en début de période pour finir en légére hausse en fin de période (de Eonia
flat a Eonia +6/8 de 1 mois a 3 mois).

Nous avons privilégié les investissements en titres de créances négociables a 3 mois.

Nous avons par ailleurs conservé une poche de liquidité a tres court terme conséquente  afin
de nous prémunir d’éventuels rachats de fin d'année.



La maturitt moyenne du portefeuille est restée trés courte a un peu plus de 1 mois, le
fonds conservant un excellent degré de liquidité. Le rating long terme  moyen du
portefeuille est ressorti a un excellent niveau de AA.



B MEDI COURT TERME - C

Exercice sous revue

® Valeur liquidative

Date début d'exercice

Derniére VL publiée

Date de valorisation

Valeur liquidative

B Performance nette

30/12/2008
351,63 EUR

Derniere VL publiée

30/12/2009
353,25 EUR

depuis le 30/12/2009
Fonds 0,46
Indice de référence 0,73
Soit une sous performance -0,27

B MEDI COURT TERME - D

Exercice sous revue

® Valeur liquidative

Date début d'exercice

Derniéere VL publiée

Date de valorisation

Valeur liquidative

B Performance nette

30/12/2008
233,88 EUR

Derniere VL publiée

30/12/2009
227,80 EUR

depuis le 30/12/2009
Fonds 0,46
Indice de référence 0,73
Soit une sous performance -0,27
Détachement de coupon pour un montant de 7,15 EUR le 19/05/2009

Les performances sont calculées sur la base de la derniére valeur liquidative officielle du mois d'arrété. La performance du Fonds est
présentée aprés déduction des frais de fonctionnement et de gestion.

<<Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps.>>



» Dans le cadre de la création, par Crédit Agricole S.A. et Société Générale, du groupe Amundi, la société de gestion
Crédit Agricole Asset Management change de dénomination a compter du 31 décembre 2009 pour devenir Amundi.



Procédure de sélection de brokers et des contreparties

Notre société de gestion et sa filiale de 'Négociation' attachent une grande importance a la sélection
des prestataires transactionnels que sont les intermédiaires (‘brokers') ou contreparties.

Ses méthodes de sélection sont les suivantes :

- Les intermédiaires (‘brokers’) sont sélectionnés par zone géographique, puis par métier. Les

contreparties sont sélectionnés par métier.

- Les intermédiaires (‘brokers’) et les contreparties se voient attribuer une note interne trimestrielle. Les
directions de notre société intervenant dans le processus de notation sont directement concernées par les
prestations fournies par ces prestataires. C'est lafiliale de 'Négociation' de notre société qui organise et

détermine cette notation sur base des notes décernées par chaque responsable d'équipe concernée selon

les critéres suivants

Pour les équipes de gérants, d'analystes financiers et de stratégistes

- relation commerciale générale, compréhension des besoins, pertinence des contacts,
- qualité des conseils de marchés et opportunités, suivi des conseils,

- qualité de la recherche et des publications,

- univers des valeurs couvertes, visites des sociétés et de leur direction.

Pour les équipes de négociateurs

- qualité des personnels, connaissance du marché et information sur les sociétés, confidentialité,

- proposition de prix,

- qualité des exécutions,

- qualité du traitement des opérations, connectivité, technicité et réactivité.

Les directions 'Compliance' et 'Middle Office’ de notre société disposent d'un droit de véto. Accréditation  d'un
nouveau prestataire (intermédiaire ou contrepartie) transactionnel

La filiale de 'Négociation' se charge dinstruire les dossiers d'habilitation et d'obtenir l'accord des directions
'Risques' et 'Compliance'. Lorsque le prestataire transactionnel (intermédiaire ou contrepartie) est habilité, il
fait l'objet d'une notation lors du trimestre suivant.

Comités de suivi des prestataires (intermédiaires et contreparties) transactionnels

Ces comités de suivi ont lieu chaque trimestre, sous [|'égide du responsable de la filiale de 'Négociation'. Les
objectifs de ces comités sont les suivants :

- valider l'activité écoulée et la nouvelle sélection a mettre en ceuvre pour le trimestre suivant,

- décider de l'appartenance des prestataires a un groupe qui se verra confier un certain nombre de
transactions,

- définir les perspectives  de l'activité.

Dans ces perspectives, les comités de suivi passent en revue les statistiques et notes attribuées a
chaque prestataire et prennent les décisions qui en découlent.

Service d'aide a la décision

Il est tenu a la disposition des porteurs un rapport relatif aux frais d'intermédiation. Ce rapport est consultable a
l'adresse internet suivante : www.amundi.com.











































































Amundi

Société Anonyme au capital de 578 002 350 euros
Société de Gestion de Portefeuille agréée par I'AMF n° GP 04000036
Siege social : 90, boulevard Pasteur 75015 Paris - France - 437 574 452 RCS Paris

A company of Crédit Agricole / Société Générale
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