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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 internationales 
Affectation des résultats : Capitalisation 
Orientation de placement : ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS est investi principalement dans 
une sélection d’OPCVM gérés par COMGEST et à titre accessoire en liquidités. 
Le processus de gestion repose sur les travaux suivants validés par le comité de gestion dont les 
réunions sont à minima trimestrielles : 

- La sélection d’OPCVM à la suite d’une analyse qualitative des sociétés de gestion (due-
diligence) et d’une analyse quantitative des OPCVM par rapport à leur indice et/ou à leur 
univers concurrentiel.  

- L’optimisation de la combinaison des OPCVM sélectionnés et la définition d’une grille qui 
précise l’allocation et le pourcentage investi dans chaque OPCVM. 

En fonction de ses anticipations, l’allocation stratégique du FCPE pourra évoluer de la manière 
suivante : 

- de 60% à 100% sur des OPCVM investis sur les marchés actions internationaux, incluant 
les actions de tout secteur et de toute capitalisation des trois grandes zones 
géographiques que sont les Etats- Unis, l’Europe et l’Asie.  

- de 0% à 40% sur des OPCVM diversifiés, monétaires ou obligataires investis sur des 
obligations européennes ou internationales sans référence à des critères de notation 
financière particuliers sur de la dette publique ou privée.  

Changements intervenus au cours de l’exercice : Le 20 décembre 2010, ERES a remplacé 
OFI PATRIMOINE en tant que société de gestion. RBC DEXIA BANK a remplacé CACEIS BANK en 
tant que dépositaire et RBC DEXIA IS France SA a remplacé CACEIS FASTNET en tant que 
gestionnaire comptable. 
LE FCPE a été transformé en fonds multi-entreprises avec la création de trois nouvelles catégories 
de parts en complément de la part historique réservé aux salariés de COMGEST ENTREPRISE. A 
cette occasion le FCPE a été renommé ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS. 
Le profil rendement/risque a été modifié avec l’ajout du risque des pays émergents. 

 

Politique d’investissement 
 
Analyse Economique 
 

2010 a été une période de reprise économique marquée par 
de très fortes disparités entre pays et par des turbulences 
importantes sur les obligations en Europe. 
 
Une année de reprise avec de fortes disparités. 
Sans surprise, les pays émergents (dont Brésil, Inde, Russie, Chine) se sont situés en tête du 
peloton de la croissance mondiale. Aux Etats-Unis, le PIB a progressé d’un peu moins de + 3 % 
sur l'année 2010 soit nettement plus qu’en zone euro + 1,7 %. Au sein de la zone Euro, les 
disparités sont également sensibles. L’Allemagne se distingue par une croissance soutenue. A 
l’autre extrémité, la Grèce et l’Irlande sont restées en récession et la croissance espagnole a été 
nulle. En moyenne, l’évolution des bourses reflète la hiérarchie des rythmes de croissance dans le 
monde. Les bourses des pays émergents ont presque retrouvé leur plus haut depuis la crise de 
2007-2008. Celles des pays développés présentent encore une décote de 20 % par rapport à leur 
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niveau d’avant la crise (en $). Certaines bourses européennes ont encore sensiblement reculé en 
2010 comme celle d’Espagne (-15%). A l’intérieur même d’un pays, l’évolution des actions est 
très contrastée suivant qu’elles ont un modèle de croissance portée par l’Asie ou non. Par 
exemple, en France, à l’intérieur du CAC 40, en 2010 LVHM progresse de 57%, EDF baisse de -
26%. 
 
Cette forte disparité des performances se retrouve aussi au niveau des fonds dont les 
performances, par exemple sur le marché des grandes actions françaises, évoluent entre 0% et 
30%. Plus que jamais, la sélection de gérant est primordiale. 
 

Une période de turbulence importante sur les obligations en Europe.  
Trop d’endettement signifie, pour le prêteur, risque de ne pas pouvoir être remboursé. Les 
obligations des pays européens les plus fragiles (Grèce, Irlande) ont été les plus dépréciées, 
jusqu’a -40% pour les obligations long terme.  Cette crise se poursuit actuellement avec les 
obligations Portugaises. Acheter des obligations d’Etat n’est dorénavant plus synonyme de 
sécurité. C’est une petite révolution pour les prêteurs que sont notamment les fonds obligataires 
pour lesquels jusqu’à présent les obligations d’Etat étaient les plus sûres. Ce n’est désormais plus 
le cas. 
 
Evolution des principaux indices en 2010  
 
 

 
 
 

Pour 2011, la reprise ne fait pas de doute mais la question 
d’une croissance et d’une inflation maîtrisées se pose.  
 
Les perspectives de croissance restent bonnes. L’activité mondiale est attendue en 
hausse de plus de 4%, ce qui reste un niveau historiquement très élevé. Dans les pays 
émergents, la croissance restera robuste et sous contrôle (hausse de taux à prévoir) pour éviter 
la surchauffe. Dans les pays développés, l’activité sera bien entendu plus faible mais bonne avec 
probablement un léger tassement par rapport à 2010. Les indicateurs de confiance sont positifs, 
les stocks des entreprises sont bas, les carnets de commande bien remplis. Les actions restent à 
privilégier, leur rendement reste élevé, ce qui constitue une sécurité et un motif supplémentaire 
pour un investissement en actions.  
 
Pour les placements en obligations, nous restons prudents. Le monétaire aura un 
rendement toujours quasi nul, les obligations d’Etat devraient voir leur rendement légèrement 
augmenter avec la reprise économique et les légères pressions inflationnistes. Seules les 
obligations à court terme d’entreprises semblent peu exposées à une remontée des taux, elles 
présentent des rendements encore assez élevés.  

 

INDICE VARIATION
CAC40 (France : 40 plus grandes entreprises) -3.34% 
CACMIDSMALL190 (France : 190 petites & moyennes entreprises) 17.95%
SBF 250 (France : 250 premières entreprises) 0.41%
EUROSTOXX50 (50 plus grandes entreprises européennes) -5.81%
DOW JONES $ (USA : 30 plus grandes entreprises) 11.02% 
NIKKEI 225 JPY (Japon : 225 premières entreprises) -3.01%
HANG SENG (Hong Kong : 33 plus grandes entreprises) 5.32%
€/$ -6.75%

EUROMTS 3-5  (marché des obligations d'Etat 3-5 ans) 1.23% 
EONIA moyen  (marché monétaire) 0.44%
LIVRET A (France taux réglementé) 1,75%

TAUX 31/12
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Politique de gestion 2010 du FCPE ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS : 
 
ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS est un fonds d’épargne salariale qui permet de bénéficier des 
résultats de gestion de COMGEST, principalement en matière de gestion actions internationales. 
 
Le FCPE ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS est investi principalement sur des fonds gérés par 
COMGEST en fonction d’une grille d’allocation arrêtée par le comité de gestion de ERES. Cette 
grille d’allocation précise les fonds sous-jacents retenus parmi ceux de la gamme de fonds de 
COMGEST et le pourcentage d’investissement dans chacun d’entre eux.  
 
Le fonds transféré fin décembre 2010 n’a pas vu évolué son allocation d’actifs en fin de période. 
 

Grille d’allocation des fonds sous-jacents au 31 décembre 2010 
 

 
 

Performance du FCPE ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS 
 

  Performance 2010 Indicateur de référence 
MSCIE WORLD 

FCPE 
Part C  21.36% 17.46% 

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs de l’OPCVM 
 

Performance des fonds sous-jacents 
 

FONDS COMPOSANT LE FCPE 

BGF WORLD GOLD 45.90% 

COMGEST GROWTH AMERICA 19.20% 

COMGEST GROWTH JAPAN 20.70% 

COMGEST MONDE 19.10% 

MAGELLAN 28.80% 

OFI TRESOR ISR 0.60% 

RENAISSANCE EUROPE 15.70% 

 
La performance 2010 du FCPE reste supérieure à celle des autres fonds de même niveau de 
risque.  
 
En 2011, la grille d’allocation n’a pas vocation à être modifiée sensiblement.  
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ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS 
 

Allocation implicite au 31/12/2010 

 
 (Source Quantalys) 

 
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.  

 

Divers 
 

Tableau récapitulatif des frais facturés à l’OPCVM 
 

Frais de fonctionnement et de gestion part C à la charge des 
porteurs de parts 

0.00% 

Frais de fonctionnement et de gestion part C à la charge de 
l’entreprise 

0.80% 

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 

1.02% 
 

 
   1.56% 

-0.48% 
    

Autres frais facturés à l’OPCVM 
- commissions de surperformance 
- commissions de mouvement 

 
 
   0.00% 

Total facturé à l’OPCVM  au cours du dernier exercice clos    1.02% 
 
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 d’OPCVM. 
 



 
Epargne Retraite Et Salariale 

 

  ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS         
p. 6 

 

 
Inventaire du Portefeuille ERES COMGEST GLOBAL ACTIONS 

 

 
 

 








































