
Actions européennes fonds 2 moins
LU0045842449 Ubam Europe Equity A Cap Ubp 40,95    = 
LU0187077218 Robeco European Equities E D Robeco 32,97    = 
LU0164906959 Hsbc Gif Pan European Eqy Ac Hsbc 31,83    = 
FR0000970972 Nouvelle Strategie 50 C Meeschaert Am 29,75    = 
FR0010541003 Bft Iena Actions Europeennes C Bft 29,75    = 
LU0117858596 Jpm Europe Equity D Eur (Acc) Jpmorgan Am 29,73    = 
FR0000993529 Sonic Euro Pea C Natixis 27,74    = 
FR0000992513 Cmne Pea Europe C Ufg 27,18    = 
FR0000976292 Fructifonds Valeurs Europeennes C Natixis 26,84    = 
FR0000448987 Mam Actions Ethique C Meeschaert Am 26,45    = 
FR0000990343 Nectra Europe C Natixis 26,35    = 
FR0000992471 Cmne Pea Monde C Ufg 25,50    = 
LU0058942128 Prtf.Bg Actions Europe Lcf Rothschild 24,90    u 
FR0010502088 Etoile Environnement C Credit Du Nord 24,16    = 
FR0000970899 Ethique et Partage Meeschaert Am 23,92    = 
FR0000990012 Aviva Horizon 2011 C Societe Generale 23,87    = 
LU0105175169 Citibank Citi Fcp-A Legg Mason Pan European Eur Legg Mason 23,23    = 
LU0106236267 Sisf European Equity Yield A Thesaurierend Schroder 23,07    u 
FR0010376830 Fundquest Europe Multimanagers C Fundquest 22,52    = 
LU0048408529 Axa L Fd.Equity Europe Csn. Axa 21,51    u 
FR0010460931 Meyerbeer Actions Europe C Monte Paschi Am 20,88    = 
LU0123759994 Sgam Equities Euroland B Cap Societe Generale 19,52    u 
FR0007022355 Sedec Nouveaux Horizons C Sedec Finance 17,88    = 
IE0031619152 BatterymarchEuropeanEquity FundAEur Ausschuttend Legg Mason 15,74    = 

Actions américaines (petites et moyennes capitalisations) fonds 2 moins
LU0117881572 Jpm D America Micro Cap Fund Usd Jpmorgan Am 35,88    = 
LU0115011685 Sgam A Equities Us Small Cap Usd Societe Generale 19,59    = 
LU0168016581 Sgam Equities Us Value Opportunities A Cap Societe Generale 18,14    = 

PalmarèsEurofonds: lesproduits «5 étoiles» envoie de disparition
Seuls une poignée de gérants sont parvenus à anticiper l’effondrement des marchés et à se repositionner à temps pour profiter du rebond

Pour réaliser le palmarès Euro-
fonds, FundClass sélectionne les
fonds présentant un historique
de performance d’au moins qua-
tre ans et les répartit en 137 caté-
gories homogènes. Au 31décem-
bre 2009, 9103 fonds ont été
notés. Les gérants qui figurent
régulièrement dans le premier
quart de leur catégorie obtien-
nent «5 étoiles» ; ceux qui figu-
rent systématiquement dans les
derniers sont notés «2 moins».

Dans notre tableau, les varia-
tions indiquent l’évolution sur un

an et fournissent une indication
sur la performance récente des
fonds, mais elles n’expliquent
pas leur notation car c’est la
régularité sur quatre ans qui pri-
me. Dans de nombreuses catégo-
ries –et notamment en «actions
françaises»–, aucun fonds n’a
obtenu 5 étoiles, ce qui signifie
qu’aucun gérant n’a réussi à se
distinguer à la fois dans les pha-
ses de hausse et de baisse de la
Bourse. Dans ce cas, nous
publions par défaut la liste des
produits notés «4 étoiles».

Actions françaises fonds 4 étoiles
FR0010574434 Oddo Generation A C Oddo Am 39,94    t 
FR0010784348 Elan Selection France C Rothschild Et Cie Bq 37,07    t 
FR0000930455 Uni Hoche C Palatine Am 33,91    = 
FR0007050232 Uni Invest Actions France 1818 Gestion 33,08    = 
FR0007475876 Cnp Acp Actions LT Natixis 29,87    = 
FR0000989782 Groupama France Stock C Groupama 26,77    = 
FR0000944696 Caam Select France C Credit Agricole 25,69    = 
LU0048579410 Fidelity France Fund A Fidelity 25,64    = 
FR0000290124 France Gan D Groupama 24,39    = 
FR0000284648 Medi Actions D Credit Agricole 23,28    = 

Actions françaises fonds 2 moins
FR0010259994 Simbad Actions France C Societe Generale 27,64    = 
FR0007059159 Cm Pep Actions C Cm - Cic Am 25,08    = 
FR0000427452 Mg Croissance Durable France C Macif Gestion 24,92    = 
FR0007484936 Sgam Invest France Large Cap CP D Societe Generale 24,50    = 
FR0010408856 Noam France Opportunites C Neuflize Obc Am 24,43    u 
FR0010359356 Cm Cic France C Cm - Cic Am 24,06    = 
FR0007395207 Cm Cic France 250 C Cm - Cic Am 23,85    u 
FR0000435000 Meyerbeer Actions France C Monte Paschi Am 23,67    = 
FR0007057468 Cm Selection Pea C Cm - Cic Am 23,02    = 
FR0000989386 Ing Direct Cac 40 C Lyxor Am 22,31    = 
FR0010249672 Cd France Expertise C Cholet Dupont Am 16,02    = 

Actions françaises (petites et moyennes capitalisations) fonds 2 moins
FR0010434696 Echiquier Junior C Financiere De L’Echiquier 37,88    = 
FR0000430456 Sgam Invest France Small Cap C Societe Generale 35,17    = 
FR0007013115 Rp Selection France C Spgp 23,62    = 
FR0007078886 Rp Selection Europe C Spgp 20,13    = 
FR0010250068 Cd Europe Expertise C Cholet Dupont Am 12,13    = 

Actions européennes fonds 5 étoiles
FR0000401374 Rouvier Valeurs C Rouvier Et Cie 37,67    t 
FR0000971319 Hsbc Euro Actions C Hsbc 33,35    t 
IE0033640933 Gam Star Cont Europe Eq Gbp Ac Gam 25,73    = 
FR0010102095 Camgestion Rendactis Camgestion 22,32    = 

Actions européennes (petites et moyennes capitalisations) fonds 2 moins
IE0004307934 Msmm Funds European Sm Cap A Msmm Funds 41,16    = 
FR0007045232 Portfolio Microcaps Europe Credit Agricole 36,50    = 
FR0010188102 Caam Microcaps Europe C Credit Agricole 34,73    = 
FR0010719765 Ofi Smidcap Opportunites C Ofi Am 33,55    = 
FR0000440828 Suffren Selection Europe C Rothschild Et Cie Bq 29,05    = 
FR0007027321 Elan Multi Selection Europe Reactif Pea C Rothschild Et Cie Bq 28,24    = 
FR0010059998 Uni Value C 1818 Gestion 21,47    = 
FR0010363846 Placements Europe Actions Neuflize Obc Am 20,44    = 

Actions internationales fonds 5 étoiles
FR0007056858 Orsay Opportunites Monde C Bq D’Orsay 38,63    = 
DE0008474024 Dws Akkumula Dws 24,72    = 

Actions internationales fonds 2 moins
FR0007079975 Cpr Renaissance Monde Cpr Am 39,12    = 
FR0010260000 Simbad Actions Monde C Societe Generale 29,83    = 
BE0133741752 Kbc Eco Fund World (Thes.) Kbc Am 29,50    = 
FR0010036301 Mam Actions Internationales C Meeschaert Am 29,44    = 
AT0000805205 Raiffeisen Global Aktien (T) Raiffeisen 28,76    = 
LU0011957270 Sgam Equities Global A Societe Generale 28,27    = 
LU0006013907 Cif Global Equity Fund A Usd Capital International 27,12    = 
LU0124673897 Acmgi Global Value Pt Ausd Alliance Bernstein 27,12    = 
FR0010626804 Vega Monde Multi Secteurs Fcp C 1818 Gestion 24,42    = 
FR0007073085 Centuria Actions Internationales C Financiere Centuria Sas 24,35    = 
LU0026742113 Jb Global Stock Fund A Julius Baer 24,28    = 
FR0000018756 Lcl Actions Monde Hors Europe D Credit Agricole 22,17    = 
FR0007057070 Generali Sequence 100 C Generali 20,74    = 
FR0010501650 Etoile Actions Internationales Credit Du Nord 19,19    = 
FR0000988412 Ssga Sector Strategy C State Street 18,27    = 
FR0010074682 Axa Rosenberg International C Axa 15,48    = 
FR0007081872 Ecofi Actions Decotees C Ecofi Investissements 13,99    = 
FR0000992182 Axa Valeurs Ex Eurolande C Axa 13,95    = 
LU0069163508 Oyster World Opportunities B Cap Syz & Co 13,30    = 

Actions internationales (petites et moyennes capitalisations) fonds 4 étoiles
DE0008474016 Dws Intervest Dws 26,34    = 

Actions internationales (petites et moyennes capitalisations) fonds 2 moins
FR0007062567 Talents A C Axa 44,64    = 
FR0010149096 Carmignac Innovation C Carmignac Gestion 17,51    = 
FR0000981953 Strategie C C Meeschaert Am 4,50    = 

Actions américaines fonds 5 étoiles
LU0070214530 Jpmf Us Select Equity B - Usd Jpmorgan Am 30,09    = 

Actions américaines fonds 2 moins
IE0002270589 Legg Mason Value Fund A Us$ Ausschuttend Legg Mason 32,59    = 
FR0000016149 Focus America P C Spgp 28,13    = 
LU0010019148 Aviva B American Equity Fund Usd Aviva 26,52    = 
LU0147154016 Callander Us Core Stock Holdings C1 Usd Callander 23,67    = 
LU0012202411 Barclays Invest No Amer Eq A Barclays Global Investors 22,46    = 
LU0169523114 Jpm A Jpm Us Dynamic Dis Usd Jpmorgan Am 21,97    u 
IE0004139097 Bny Mellon U.S. Equity Fund Usd A Bny Mellon 21,43    = 
LU0163125924 Dexia Quant Equities Usa Cc Dexia Am 20,65    u 
LU0065004045 Goldman Sachs Us Core Equity Portfolio Usd Goldman Sachs Am 17,28    = 
LU0139057201 Fideuram Equity Usa Financial Eur Banca Fideuram 17,25    = 
FR0010791632 Barclays Amerique C Barclays Global Investors 16,18    u 
FR0000976946 Indosuez Amerique Index Cpr Am 13,64    u 
FR0007037791 Uff Croissance Amerique Maitre Aviva 11,66    u 

Actions américaines (petites et moyennes capitalisations) Fonds 4 étoiles
IE00B03HCW31 Vangd.Inv.Sr.Us Opps. Invs.Uusd Vanguard Investment 46,92    = 
LU0070176184 The Alger American Asst Gr A The Alger 42,84    = 
LU0049842262 Ubs Lux Equity Fund Mid Caps Usd Ubs 32,41    = 
IE0001256803 Janus Strategic Value Usd Janus Capital Group 25,28    = 

Actions des pays émergents fonds 5 étoiles
FR0000292278 Magellan Comgest 57,66    = 
IE0033535182 Comgest Growth Emerging Markets Comgest 57,47    = 

Actions japonaises fonds 5 étoiles
FR0007039037 Fcm Japon C & M Finances 13,42    = 
FR0000987968 Federal Indiciel Japon P Federal Gestion 9,14    = 

Actions japonaises fonds 2 moins
IE0004767087 Comgest Growth Japan Comgest 5,97    = 
LU0010019734 Aviva Morley Japanese Equity Fund B1 Cap Aviva 1,27    = 
FR0007497854 Ofi Cible Japon Ofi Am 0,27    = 
LU0062650733 Sirius Fund Japan Opportunities Retail (Chf) Sirius Fund -1,38    = 
FR0010291237 Groupama Japon Conviction I C Groupama -3,40    u 
FR0000436479 Axa Japon Actions C Axa -5,89    u 

Actions françaises (petites et moyennes capitalisations) fonds 5 étoiles
FR0010166140 Oudart Opportunites France P C Oudart Gestion 38,63    = 

Actions européennes (petites et moyennes capitalisations) fonds 5 étoiles
FR0000990095 Oddo Avenir Euro A C Oddo Am 43,00    = 
FR0000974149 Oddo Avenir Europe A C Oddo Am 42,64    = 
FR0010126995 Elan Midcap Euro C Rothschild Et Cie Bq 33,83   

Actions des pays émergents fonds 2 moins
LU0119095825 Caf Emerging Markets Ac Credit Agricole 69,79    = 
LU0098868341 Templeton Emerging Markets Fund B Cap Franklin Templeton 64,66    = 
FR0010449231 A A Advisors Emerging World C Asset Allocation Advisors 63,22    = 
LU0046379920 Cs Equity Fund (Lux) Emerging Markets B Credit Suisse Am 60,34    = 

Une méthode qui favorise les gérants les plus réguliers

ArgentPortefeuille

S eulement 227 fonds sur 9103
notésparFundClass ont obte-
nu 5 étoiles dans le classe-

ment Eurofonds arrêté au
31 décembre 2009. Ce qui signifie
que 2,49 % des produits examinés
ont obtenu la meilleure note ce tri-
mestre. Depuis la création des pal-
marès, ily a dix ans,c’est la premiè-
re fois que la part des meilleurs
fonds passe en dessous des 3%.

Pour mémoire, cette propor-
tion avait atteint un sommet de
6,8 % en décembre 2006, après un
rallye haussier de plus de trois ans.
Encore plus significatif, aucun
fondsde lacatégorie «actions fran-
çaises » n’est parvenu à ce niveau
d’excellence. Et parmi les fonds
spécialisés dans les valeurs euro-
péennes, huit produits seulement
sont distingués par FundClass,
dont quatre sont commercialisés
en France : Rouvier Valeurs (Rou-
vier et Cie), HSBC Euro Actions
(HSBC), GAM Star Continental
European Equity (GAM) et

CamGestion Rendactis (CamGes-
tion).

Au cours du dernier trimestre,
24 % des fonds ont changé de nota-
tion. Une preuve supplémentaire
des bouleversements provoqués
par les renversements de tendan-
cedesmarchés d’actionssur leclas-
sement Eurofonds au cours des
quatre dernières années, période
de référence prise en compte par
FundClass dans son étude.

Rangs clairsemés
L’effondrement des indices à

partir de juillet 2007, dû à l’éclate-
ment de la crise financière, puis le
rebond spectaculaire des marchés
d’actions entre mars et décem-
bre 2009, ont clairsemé les rangs
des gérants les mieux notés. Le
classement que nous publions
dans ce numéro est le premier à
prendre en compte intégralement
le rebond des marchés d’actions
depuis le point bas des indices
atteint le 9mars 2009. « Ce dernier

virage a fait beaucoup de dégâts,
commenteBrunoZutterling, direc-
teur général de FundClass. Très
peu de gérants ont réussi à antici-
per les multiples renversements de
tendance au cours des quatre der-
nières années. »

Le classement que nous
publions ce mois-ci comprend
désormais toutes les conditions de
marché possibles: quinze mois de
hausse régulière (jusqu’en
juillet 2007), vingt mois de forte
baisseetneuf mois derebond spec-
taculaire. « Ceux qui ont réussi à
s’adapter à ces conditions extrê-
mes sont vraiment les meilleurs
gérants sur le long terme», déclare
François Chauvet, président de
FundClass.

Parallèlement, la proportion de
fonds notés « 2 moins» est tombée
à 9,79 % ce trimestre. Là aussi, c’est
dujamais-vu. Depuis le lancement
des palmarès Eurofonds, jamais la
part des gérants médiocres n’était
tombée en dessous du seuil des

10 %. « Les nombreux renverse-
ments de tendance se sont en par-
tie neutralisés, ce qui a fait le jeu
des gérants qui ont conservé la
même stratégie, même si elle était
peu efficace en phase de hausse »,
explique Bruno Zutterling. La pro-
portion des fonds notés « moins »
et « 2 moins » (qui correspond aux

fonds « à éviter », selon la termino-
logie de FundClass) est ainsi tom-
bée à 25,2 %, alors qu’elle dépassait
30% jusqu’en décembre 2007.

Autre conclusion du palmarès,
les écarts de performances sur un
an à l’intérieur d’une même caté-
gorie sont spectaculaires. Quand
Orsay Opportunités Monde (Ban-

que d’Orsay), le meilleur fonds
investi en actions internationales,
bondit de 38,6 %, les produits les
moins performants progressent à
peine de 13 %. De tels écarts prou-
vent que se focaliser sur les frais de
gestion est rarement la bonne
méthode pour sélectionner un
fonds investi en actions : sur le
long terme, c’est la qualité du
gérant qui permet d’atteindre une
forte rentabilité.

LestroisièmesGrandsPrixEuro-
fonds, récompensant les sociétés
de gestion et les fonds européens
lesplusperformantssurle longter-
me, se dérouleront à Paris le
9mars, sous le parrainage de Jean-
PierreJouyet,présidentdel’Autori-
té des marchés financiers (AMF).
En partenariat avec FundClass,
nous rendrons compte de cet évé-
nement dans le prochain numéro
du « Monde Argent », qui paraîtra
le vendredi 12mars, dans Le Monde
daté du samedi 13 mars. p

Jérôme Porier
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