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1. Rapport de gestion 
 

- Identification de l’OPCVM 
o Nature juridique  
o Classification  
o Affectation des résultats  
o Orientation de placement 
   

- Politique d’investissement 
o Analyse Economique 
o Stratégie d’investissement 

 

- Divers 
o Frais facturés au FCPE 
o Procédure de sélection des intermédiaires 
o Politique de vote 
o Inventaire du portefeuille 

 

 

2. Rapport du Contrôleur Légal des Comptes 
 

- Comptes certifiés 
 

o Bilan et hors bilan 
o Compte de résultat 
o Règles d’évaluation et de comptabilisation des actifs 
o Evolution de l’actif net 
o Complément d’informations  
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1. Rapport de gestion 
 
Identification de l’OPCVM 
 
Nature juridique :  Fonds multi-entreprises régi par les dispositions de l’article 214-39 du 
Code Monétaire et Financier 
Classification : Actions de la Communauté Européenne 
Affectation des résultats : Capitalisation 
Orientation de placement : MACSF ACTIONS est un nourricier du FCP LFP ACTIONS 
EUROPE. L'objectif du fonds  est d'obtenir, sur la durée de placement recommandée 
supérieure à 5 ans, une valorisation des actifs avec une participation significative à la 
performance des marchés actions européens, se traduisant par une performance supérieure à 
l’indice de référence  MSCI Europe libellé en euros. 
Changements intervenus au cours de l’exercice : néant 

 
 

Politique d’investissement 
 
Analyse Economique 
 
En 2009, les marchés financiers ont anticipé la sortie de la crise financière et la reprise 
économique mondiale. 
 
Les efforts coordonnés de relance des pays du G20 et les injections massives de liquidités par 
les banques centrales ont permis ce climat favorable au sauvetage des banques et à la 
reprise. 
  
Après un point bas début mars 2009, les marchés d’actions et d’obligations ont ensuite connu 
une très forte progression. L’évolution des principaux indices montre que tous les marchés 
actions ont anticipé la reprise, les marchés obligataires ont connu une progression historique 
liée à la baisse des taux des obligations et à la baisse des primes de risque (spread). La 
baisse des taux a été forte sur le court terme, le rendement du compartiment monétaire 
(Eonia) est tombé à moins de 0,40% fin 2009 contre 3,85% en 2008. 
 

Evolution des principaux indices en 2009 
 
 

INDICE VARIATION
CAC40 (France : 40 plus grandes entreprises) 22,32%
CACMIDSMALL190 (France : 190 petites & moyennes entreprises) 39,70%
SBF 250 (France : 250 premières 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 premières 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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Perspectives 2010 
 

Le scénario central pour l’année 2010 est celui d’une normalisation des marchés financiers qui 
devrait se traduire de la manière suivante : 
 
- Sur le marché monétaire, les taux devraient rester très bas en Europe et aux Etats Unis une 

grande partie de l’année 2010.  En revanche, ils devraient remonter dans les pays 
émergents où la croissance sera forte et accompagnée d’inflation (Brésil, Inde, Chine). 

 
- Sur les obligations, 2010 sera une année plus difficile car les taux devraient remonter 

notamment sur les obligations d’Etat dont les prix, en conséquence, se déprécieront 
légèrement. Les obligations bancaires et privées seront privilégiées car leurs rendements 
restent attractifs aux alentours de 5% à 7%… mais les performances exceptionnelles 
procurées en 2009 par les obligations ne sont plus d’actualité, les rendements s’ils sont 
positifs seront beaucoup plus modestes. 

 
- Sur les actions, il y a clairement moins de consensus que sur les taux, la tendance est neutre 

à positive, les actions sont à leur prix.  
 

En 2010, les gérants devront être sélectif dans le choix des placements (titres, zone 
géographique) et être flexible dans l’adaptation de leur portefeuille à l’évolution de la 
conjoncture.  

 
Stratégie d’investissement 
 
Politique de gestion 2009 du FCPE MACSF ACTIONS : 
 
Le FCPE MACSF ACTIONS est resté investi en totalité sur le fonds LFP ACTIONS EUROPE géré 
par LA FRANCAISE DES PLACEMENTS et à titre accessoire en liquidités. 
 

Performance du FCPE MACSF ACTIONS 
 

  Performances 2009 Indicateurs de référence 
MSCI EUROPE 

FCPE 
Parts C  22.43% 27.15% 

 
MACSF ACTIONS est un fonds d’épargne salariale qui permet de bénéficier des résultats de la 
multi-gestion actions de LA FRANCAISE DES PLACEMENTS à travers un investissement à 
100% dans le Fonds LFP ACTIONS EUROPE. 
 

Performance des fonds sous-jacents 
 

FONDS SELECTIONNES 

LFP ACTIONS EUROPE 23.84% 

 
Vous trouverez en annexe le rapport de gestion du fonds maître LFP ACTIONS EUROPE. 
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MACSF ACTIONS 
 

Allocation d’actifs implicite (Au 31/12/2009) 

 
 

On obtient l’allocation implicite du portefeuille en consolidant pour chacun des fonds sous-
jacents de la grille d’allocation l’exposition aux différentes classes d’actifs.  
 

Tableau récapitulatif des frais facturés à l’OPCVM 
 

Frais de fonctionnement et de gestion maximum part P 1.196% 
Coût induit par l’investissement dans d’autres OPCVM ou fonds 
d’investissement 
 

- coût liés à l’achat d’OPCVM et fonds d’investissement* 
- déduction faite des rétrocessions négociées par la société de 

gestion de l’OPCVM investisseur 

3.470% 
 

 
3.470% 
0.000% 

    
Autres frais facturés à l’OPCVM 

- commissions de surperformance 
- commissions de mouvement 

 
 
  0.010% 

Total facturé à l’OPCVM  au cours du dernier exercice clos   4.676% 
*Les frais de gestion indirects indiqués sont les chiffres 2009 de la partie B du prospectus complet du FCPE maître. 

 

- Procédures de sélection des intermédiaires : conformément à l’article 314-75-1 du 
Règlement général de l’AMF, la politique de sélection des intermédiaires a été établie par 
ERES en tenant compte des spécificités du programme d’activité de la société et figure sur le 
site internet http://www.eres-gestion.com.  Les FCPE d’ERES étant investis exclusivement en 
OPCVM, les dispositions de l’article L. 533-18 ne trouvent pas à s’appliquer. 
 
- Politique de vote : non applicable. Les dispositions de l’article 314-100 du Règlement 
Général de l’AMF ne trouvent pas à s’appliquer aux OPCVM nourriciers de FCP. 
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Inventaire du Portefeuille MACSF ACTIONS 

 

 
 
 
  
 

 
 
 
 
 






























