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DESCRIPTION

5ŜǳȄ ŦƻƴŘǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǎƻƴǘ ǇǊƻǇƻǎŞǎ ŀǳȄ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ: 

¶le fonds en actions européennes Guilé European Engagement Fund, géré par 
Christopher Quast et Jean Niklas, de Pury Pictet Turrettini & Cie SA Genève.

¶le fonds en actions des pays émergents Guilé Emerging Markets Engagement 
Fund, géré par Vincent Strauss et Wojciech Stanislawski, Comgest Paris.

Åil existe également des mandats dédiés Guiléqui répliquent la gestion des 
fonds en ajoutant des contraintes de gestion propres à un investisseur donné.

MISSION

Les fonds et mandats Guilé poursuivent une double mission vis-à-vis de leurs 
investisseurs:

Åleur procurer une performance financière supérieure au marché

ÅƭŜǎ ŀŎŎƻƳǇŀƎƴŜǊ Řŀƴǎ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎƻƴŎǊŜǘ ƭŜǳǊ responsabilité actionnariale.

La commission de gestion usuelle du fond est répartie afin de financer les 2 missions :

La Fondation GuiléΣ ŦƻƴŘŀǘƛƻƴ Ł ōǳǘ ƴƻƴ ƭǳŎǊŀǘƛŦΣ Ŝǎǘ ƭΩƛƴƛǘƛŀǘǊƛŎŜ ŘŜ ŎŜǎ ŦƻƴŘǎ Ŝǘ 
elle fournit les ressources humaines indépendantes et neutres (spécialistes en 

wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜύ ǇƻǳǊ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŜǳǊ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŘŜ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ 
actionnariale (dialogue avec les entreprises).

ATTRIBUTION DE LA COMMISSIONS DE GESTION

Frais de 

gestion

Exercice 

responsabilité 

actionnariale

EUROPE 50% 50%

MARCHÉS ÉMERGENTS 64% 36%



PERFORMANCE

¶Produire une valeur ajoutée financière, à travers la 
gestion active des actions Europe et Marchés Emergents, 
ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩƛƴŘƛŎŜ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ ŦƻƴŘǎ;
¶Assurer une gestion transparente, structurée, 

indépendante et stable des avoirs confiés.



PERFORMANCE DE GESTION ET DES MARCHÉS EUROPE

1) Le marché des actions européennes a connu une année 2010 mouvementée, en 
ŞǾƻƭǳŀƴǘ Řŀƴǎ ǳƴŜ ƭŀǊƎŜ ōŀƴŘŜ ŘŜ ŦƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴ ƧǳǎǉǳΩŀǳ оŝƳŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŀǾŀƴǘ ŘŜ 
ǎΩŜƴƎŀƎŜǊ ǊŞǎƻƭǳƳŜƴǘ Řŀƴǎ ǳƴ ǘǊŜƴŘ ƘŀǳǎǎƛŜǊΦ

2) Cette évolution a logiquement reflété la conjoncture macro-économique, faites de 
ŎǊŀƛƴǘŜǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ ŀǳȄ ƛƳǇŀŎǘǎ ŘŜǎ ŘŞŦƛŎƛǘǎ ǇǳōƭƛŎǎΣ ǎǳƛǾƛŜǎ ŘŜ ƳŜǎǎŀƎŜǎ Ŝǘ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ 
rassurantes des autorités monétaires et politiques, suivies de nouvelles craintes, etc. Et 
ŜƴŦƛƴΣ ǎǳǊ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ǳƴ ŎƻƴǎŜƴǎǳǎ ƻǇǘƛƳƛǎǘŜ ǇƻǊǘŞ ǇŀǊ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎ ŀǳ 
redémarrage des économies.

3)5ŀƴǎ ŎŜ ŎƻƴǘŜȄǘŜΣ ƭŀ ŘƛǎǇŜǊǎƛƻƴ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜ ŀ ŞǘŞ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜΣ Ŝǘ ƭΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜ 
ŀ ƧƻǳŞ ǳƴ ǊƾƭŜ ŎƭŞ Řŀƴǎ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ όƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜ ŘŜƎǊŞ ŘΩŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ŀǳȄ ōŀƴǉǳŜǎύ

4) Le portefeuille a bien tiré son épingle du jeu, surperformant de 10.2% son indice de 
référenceΦ /ΩŜǎǘ ƭŜ Ŧŀƛǘ ŘŜ ǎƻƴ ŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ζ ƴŀǘǳǊŜƭƭŜ η Ł ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ƻŦŦǊŀƴǘ ǳƴ ŀǾŀƴǘŀƎŜ 
ŎƻƳǇŞǘƛǘƛŦ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ όŦŀǾƻǊƛǎŞŜǎ Řŀƴǎ ŎŜǘǘŜ ǇƘŀǎŜ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞύ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩǳƴ ǎǘƻŎƪ-picking 
adéquat. 
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Pays Société Monnaie % en portefeuille

Allemagne BAYERISCHE MOTOREN WERKE AGEUR 4.45%

Allemagne E.ON AG EUR 1.45%

Allemagne FRESENIUS MEDICAL CARE AG & EUR 2.56%

Allemagne LINDE AG EUR 3.14%

Allemagne SAP AG EUR 3.11%

Allemagne SIEMENS AG-REG EUR 1.42%

Danemark NOVO NORDISK A/S-B DKK 0.72%

Espagne TELEFONICA SA EUR 1.44%

France AXA SA EUR 1.72%

France BNP PARIBAS EUR 2.48%

France COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN EUR 1.71%

France DANONE EUR 2.97%

France ESSILOR INTERNATIONAL EUR 2.47%

France GDF SUEZ EUR 1.56%

France L'OREAL EUR 3.06%

France PUBLICIS GROUPE EUR 2.69%

France SCHNEIDER ELECTRIC SA EUR 2.02%

France SOCIETE GENERALE EUR 2.98%

France TOTAL SA EUR 2.13%

France VALLOUREC EUR 1.84%

Hollande HEINEKEN NV EUR 2.08%

Hollande / UK ROYAL DUTCH SHELL PLC-A SHS EUR 1.94%

Italie UNICREDIT SPA EUR 1.48%

Luxembourg ARCELORMITTAL EUR 2.36%

Suède HENNES & MAURITZ AB-B SHS SEK 3.59%

Suisse ABB LTD-REG CHF 2.04%

Suisse CREDIT SUISSE GROUP AG-REG CHF 2.58%

Suisse GEBERIT AG-REG CHF 2.56%

Suisse HOLCIM LTD-REG CHF 0.75%

Suisse NESTLE SA-REG CHF 3.71%

Suisse NOVARTIS AG-REG CHF 2.13%

Suisse SGS SA-REG CHF 0.73%

Suisse SWISS REINSURANCE CO LTD-REG CHF 1.28%

Suisse SYNGENTA AG-REG CHF 1.84%

Suisse UBS AG-REG CHF 3.08%

UK BG Group GBP 2.78%

UK BP PLC GBP 1.47%

UK COMPASS GROUP PLC GBP 2.74%

UK DIAGEO PLC GBP 2.36%

UK HSBC HOLDINGS PLC GBP 2.85%

UK RECKITT BENCKISER GROUP PLC GBP 1.95%

Uk STANDARD CHARTERED PLC GBP 3.63%

CASH 4.15%

100.00%

COMPOSITION DU PORTEFEUILLE AU 31.12.2010



PERFORMANCE DE GESTION ET DES MARCHÉS EMERGENTS

Guilé Emerging Markets Engagement Fund est composée de sociétés de croissance qui 
associent un prix raisonnable et une grande visibilité de bénéfices. Reposant sur une 
ƎŜǎǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻƴǾƛŎǘƛƻƴΣ ƭŜ CƻƴŘǎ Ŝǎǘ ŎƻƴŎŜƴǘǊŞ ŀǳǘƻǳǊ ŘΩǳƴŜ ǉǳŀǊŀƴǘŀƛƴŜ ŘŜ ǾŀƭŜǳǊǎ ŀǾŜŎ 
ǳƴ ƘƻǊƛȊƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜΦ

En 2010, le gérant a vendu 3 positions : Maroc Telecom, Polish Oil & Gas, en raison des 
incertitudes réglementaires qui pèsent sur leurs résultats, et Noble Group. Celle-ci est 
devenue le principal actionnaire de Macarthur en Australie, premier groupe 
charbonnier coté du pays. Nous avons soldé notre position sur la valeur, car nous nous 
ƛƴǘŜǊǊƻƎŜƻƴǎ ǎǳǊ ƭŀ ǇŜǊǘƛƴŜƴŎŜ Řǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ł ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜ ŘΩǳƴ ƎǊƻǳǇŜ ǉǳƛ ǇŀǎǎŜ 
ŘΩǳƴŜ ŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ǘǊŀŘƛƴƎΣ ōƛŜƴ ƳŀƞǘǊƛǎŞŜ Ŝǘ ƭŞƎŝǊŜ Ŝƴ ŀŎǘƛŦǎΣ ǇƻǳǊ ǎŜ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŜǊ 
ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ŘΩŀŎǘƛŦǎ ƭƻǳǊŘǎ Řŀƴǎ ǳƴ ŘƻƳŀƛƴŜ ƻǴ ǎŜǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜǎ 
restent à démontrer.

Parallèlement, le gérant a introduit de nouvelles positions en portefeuille :

[Ŝǎ ǘƛǘǊŜǎ ƛƴǘǊƻŘǳƛǘǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ǉǳƛ ƻƴǘ Ǉǳ şǘǊŜ ƛƴǘŞƎǊŞǎ Ł ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŜȄǘǊŀ-
financière en 2010:

×Avon, leader mondial de la beauté en vente directe, dont 75% des résultats 
opérationnels proviennent des pays émergents. Le Brésil représente environ un quart 
ŘŜ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘΩ!ǾƻƴΣ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ Şǘŀƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŦƻǊǘŜƳŜƴǘ ƛƳǇƭŀƴǘŞŜ Ŝƴ !ǎƛŜΣ Ŝƴ 
!ƳŞǊƛǉǳŜ Řǳ bƻǊŘ Ŝǘ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜ ŘŜ ƭΩ9ǎǘ Τ 
×Petrobras est une des rares pétrolières à avoir investi avec succès dans la recherche 
de nouveaux gisements ;
×Shinsegae est le plus grand acteur de la grande distribution en Corée ;
×NHNen Corée est un gestionnaire de sites Internet, opérant à la fois un moteur de 
recherche (Naver), décliné en réseau social et sites de téléachat, un portail de jeux 
(Hangame) et un site dédié aux jeunes (Junior Naver). 

[Ŝǎ о ǘƛǘǊŜǎ ƛƴǘǊƻŘǳƛǘǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝƴ ƴƻǾŜƳōǊŜ κ ŘŞŎŜƳōǊŜ ǉǳƛ ƴΩƻƴǘ Ǉŀǎ Ǉǳ 
şǘǊŜ ƛƴǘŞƎǊŞǎ Ł ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŜȄǘǊŀ-financière en 2010:

×NTPCŜǎǘ ƭŜ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǘŜǳǊ ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ŝƴ LƴŘŜ Ŝǘ ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ 
importants dans le secteur, réalisés par le gouvernement indien ;
×Telkom Indonesia, société intégrée « téléphonie fixe et mobile ». Le marché 
indonésien est un des plus prometteurs de la région avec une croissance en volume 
estimée de plus de 10 % pour les trois années à venir. 
×Acer ό¢ŀƛǿŀƴύΣ ǳƴŜ ƳŀǊǉǳŜ ƳƻƴŘƛŀƭŜƳŜƴǘ ǊŜŎƻƴƴǳŜ ŘΩƻǊŘƛƴŀǘŜǳǊǎ ǇƻǊǘŀōƭŜǎ Ŝƴ 
pleine expansion.
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Les classes A et B de Cadmos Fund Management ςGuilé Emerging Markets 
9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ CǳƴŘ ƻƴǘ ǇǊƻƎǊŜǎǎŞ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƳŜƴǘ ŘŜ мсΣл҈ Ŝǘ мсΣф҈Σ ǎǳǊ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ
ǘŀƴŘƛǎ ǉǳŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ a{/L 9ƳŜǊƎƛƴƎ aŀǊƪŜǘǎ Ŝƴ ¦{ ŘƻƭƭŀǊ ǎΩŜǎǘ ƛƴǎŎǊƛǘ Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ муΣо҈ 
ǎǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜΦ

Les marchés émergents ont connu une autre année record en termes de flux. Après 84 
ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘΩ¦{ ŘƻƭƭŀǊǎ Ŝƴ нллфΣ ƭŀ ŎƭŀǎǎŜ ŘΩŀŎǘƛŦǎ ŀ ŀǘǘƛǊŞ Ǉƭǳǎ ŘŜ фл ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘΩ¦{ ŘƻƭƭŀǊǎ 
en 2010. Ces souscriptions spectaculaires ne se sont pas pour autant traduites par des 
performances boursières impressionnantes, en raison des multiples opérations 
ŘΩƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝƴ ōƻǳǊǎŜ ƻǳ ŘΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǊŜŎƻǊŘ όtŜǘǊƻōǊŀǎύΦ 
bƻƳōǊŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ǊƛǎǉǳŜƴǘ ŘΩşǘǊŜ ŘŞœǳǎ ŎŀǊ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŘŜǎ tb. ŞƳŜǊƎŜƴǘǎ ƴŜ 
rime pas forcément avec croissance des bénéfices par action des entreprises locales. 

Au sein du portefeuille, les principaux impacts négatifs en 2010 ont été : 
ÅUne faible exposition sur le marché de la Corée du Sud, qui depuis toujours offre peu 
de sociétés de croissance de qualité
ÅLa surexposition du Fonds aux valeurs de télécommunications que les investisseurs 
plébiscitent peu compte tenu des fortes pressions concurrentielles dans différents pays. 
Nos contacts réguliers avec nos sociétés nous laissent penser que les pressions sur les 
prix en Indonésie, en Inde, en Russie sont en train de diminuer peu à peu tandis que 
ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǘŞƭŞǇƘƻƴŜǎ ǇƻǊǘŀōƭŜǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜ ŘƻƴƴŞŜǎ 
connaissent des taux de croissance très intéressants. 
ÅW.{ ό.ǊŞǎƛƭύ ŀ ŞǘŞ ƭŀ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘŜ ŘŞŎŜǇǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜΦ [ŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ƴΩŀ Ǉŀǎ ǎǳ ǇŀǎǎŜǊ ǳƴ 
ƳŜǎǎŀƎŜ ŎƭŀƛǊ ŀǳ ƳŀǊŎƘŞ ǉǳŀƴǘ Ł ǎŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŦǳǘǳǊŜΦ [ΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊƛȄ ŘŜǎ 
ŎŞǊŞŀƭŜǎ ŀ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ŞǘŞ ǇŜǊœǳŜ ŎƻƳƳŜ ƴŞƎŀǘƛǾŜ ǇƻǳǊ ƭŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΦ Lƭ 
Ŝǎǘ ǾǊŀƛ ǉǳŜ ƭŀ ŦŀƳƛƭƭŜ .ŀǘƛǎǘŀ ƴŜ ƳŀƴƛŜ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ Ł ƭŀ ǇŜǊŦŜŎǘƛƻƴ ƭΩŀǊǘ ŘŜ ƭŀ 
communication financière, mais sa stratégie de gravir la chaîne de valeurs dans 
ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ŘŜ ƭŀ ǾƛŀƴŘŜ ƴƻǳǎ ǇŀǊŀƞǘ ŎƭŀƛǊŜ Ŝǘ ƛƴǘŜƭƭƛƎŜƴǘŜΦ vǳŀƴǘ Ł ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ŎƻǳǊǎ ŘŜǎ 
ƳŀǘƛŝǊŜǎ ǇǊŜƳƛŝǊŜǎ ŀƎǊƛŎƻƭŜǎΣ ŜƭƭŜ ŀ ǇŜǳ ŘΩƛƳǇŀŎǘ ǎǳǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ōƻǾƛƴŜΣ ƭŜ ǎŜƎƳŜƴǘ 
principal de JBS. Nous avons profité de la faiblesse des cours pour renforcer légèrement 
notre investissement.
ÅEsprit (Hong-Kong) a souffert de la faiblesse des résultats en raison de sa forte 
exposition au consommateur européen. Nous avons cependant quelques doutes quant 
à la stratégie long terme de la nouvelle équipe dirigeante. 
ÅtŜǘǊƻōǊŀǎ ŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ǎƻǳŦŦŜǊǘ ŘŜ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƎŞŀƴǘŜ ǉǳƛ Řƻƛǘ 
permettre à la société de financer les très prometteuses recherches des gisements Tupi. 
Nous attendons un meilleur moment pour renforcer notre investissement.
ÅAvon a déçu par ses résultats trimestriels ; la hausse des dépenses marketing due au 
ƭŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ǇŜǎŞ ǎǳǊ ƭŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΦ
Å/ŀǘƘŀȅ CƛƴŀƴŎƛŀƭǎ Řŀƴǎ ƭΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǾƛŜ ŜƴŦƛƴΣ ǎƻǳŦŦǊŜ ƎƭƻōŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŦŀƛōƭŜǎǎŜ ŘŜǎ 
ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ Ŝƴ !ǎƛŜΦ 



A contrario, les principaux contributeurs à la performance en 2010 :

ÅLa sous-pondération de la Chine
Å[ŀ ǎǳǊǇƻƴŘŞǊŀǘƛƻƴ Řǳ /Ƙƛƭƛ Ŝǘ ŘŜ ƭΩ!ŦǊƛǉǳŜ Řǳ {ǳŘ
ÅLa forte exposition aux valeurs de la consommation non cyclique et la faible exposition 
ŀǳ ǎŜŎǘŜǳǊ ŘŜ ƭΩŞƴŜǊƎƛŜ
ÅHTC : grand bénéficiaire du fort développement des téléphones intelligents 
fonctionnant sous Android
Å[ŀ ōƻƴƴŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŜ DƻƭŘ CƛŜƭŘǎ Ŝǎǘ ŘǳŜ ǇŀǊǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ Řǳ ǇǊƛȄ ŘŜ ƭΩƻǊΣ 
Ƴŀƛǎ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ Ł ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ƴƻǘŀōƭŜ ŘŜǎ ǎŜǎ ŘƛǾŜǊǎŜǎ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎ ƳƛƴƛŝǊŜǎΣ Ŝƴ 
particulier celle de South Deep.
ÅMTN a enregistré des résultats très solides sur ses principaux marchés, en particulier 
en Afrique du Sud, au Nigeria et en Iran.
ÅTSMC dans le domaine des puces électroniques opère à plus de 100% de son taux 
ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎŀǇŀŎƛǘŞǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝǘ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊǎ ŀǳȄ 
attentes qui commencent à être pris en compte par le marché 

La croissance des économies émergentes devrait rester supérieure à celle des pays 
développés. Les marges des sociétés pourraient être affectées par la concurrence 
accrue(les entreprises des pays développés sont en train de se déployer massivement 
Řŀƴǎ ƭŜ ƳƻƴŘŜ ŞƳŜǊƎŜƴǘύΣ ǇŀǊ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ όƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǇǊƛȄ 
des matières premières) et pas les pressions croissantes sur les salaires (les marchés de 
travail sont souvent assez tendus). Les contrôles de change déguisés pourraient 
ǎΩƛƴǘŜƴǎƛŦƛŜǊ ŀŦƛƴ ŘŜ ǇǊƻǘŞƎŜǊ ƭŜǎ ƳƻƴƴŀƛŜǎ ƴŀǘƛƻƴŀƭŜǎ ŎƻƴǘǊŜ ǳƴŜ ŀǇǇǊŞŎƛŀǘƛƻƴ ŜȄŎŜǎǎƛǾŜΦ 
Les pressions inflationnistes vont avoir un impact significatif sur les politiques 
monétaires.

Les marchés ont connu une forte revalorisation ces dernières années et leurs 
ǾŀƭƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎΣ ǎŀƴǎ şǘǊŜ ŜȄŎŜǎǎƛǾŜǎ ƴŜ ǎƻƴǘ Ǉƭǳǎ ŀǘǘǊŀŎǘƛǾŜǎΦ [ŀ ǇƻǳǊǎǳƛǘŜ ŘΩǳƴ ζǊŜǊŀǘƛƴƎη 
ŘŜ ƭŀ ŎƭŀǎǎŜ ŘΩŀŎǘƛŦ Ǿŀ ŘŞǎƻǊƳŀƛǎ ŘŀǾŀƴǘŀƎŜ ŘŞǇŜƴŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛǘŞ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ 
émergentes.
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COMPOSITION DU PORTEFEUILLE AU 31.12.2010

Pays Société Monnaie

Argentina Banco Macro SA-ADR USD 1.01 %

Argentina Tenaris ADR USD 2.21 %

Brazil Cemig ADR USD 2.41 %

Brazil Cia de Concessoes Rodoviaria BRL 3.16 %

Brazil Gafisa SA ADR USD 1.15 %

Brazil JBS SA BRL 4.82 %

Brazil Petrobras ADR USD 2.54 %

Brazil Tim Participaoes SA-ADR USD 0.23 %

Cash USD USD 0.28 %

Chile Embotelladora Andina-Adr A USD 0.27 %

Chile Empresas Copec SA CLP 2.84 %

China China Life Insurance H HKD 1.83 %

China China Mobile HKD 3.79 %

Greece Coca-Cola Hellenic Btlng - ADS USD 2.95 %

Hong Kong Cheung Kong Holdings Ltd HKD 1.75 %

Hong Kong Esprit Asia HKD 1.81 %

India Bharat Heavy Electricals (Clone N.) USD 1.65 %

India Bharti Airtel Ltd (Clone Notes) USD 3.24 %

India Cipla (Clone Notes) USD 2.14 %

India Gail India (CLSA Notes) USD 2.06 %

India National Thermal Power INR 1.12 %

Indonesia PT Telekom Indonesia IDR 1.44 %

Israel Amdocs Ltd USD 2.48 %

Korea NHN Corp. KRW 2.26 %

Korea Shinsegae KRW 2.20 %

Mexico Coca-Cola Femsa ADR USD 1.11 %

Mexico Grupo televisa SA-Spons ADR USD 4.09 %

Mexico Walmart de Mexico-Ser V MXN 2.12 %

Philippines SM Prime PHP 0.18 %

Russia Mobile Telesystems ADR USD 2.80 %

Russia Rushydro - Cls USD 0.24 %

South Africa Anglogold Ashanti Ltd ZAR 3.35 %

South Africa Gold Fields Ltd ZAR 3.97 %

South Africa Impala Platinum Holdings ZAR 0.40 %

South Africa MTN Group ZAR 5.95 %

South Africa Naspers ZAR 2.62 %

South Africa Sappi Limited ZAR 1.15 %

Taiwan Acer TWD 0.99 %

Taiwan Cathay Financial GDR USD 1.13 %

Taiwan Delta Electronics TWD 2.26 %

Taiwan HTC Corp TWD 3.47 %

Taiwan Taiwan Semiconductor ADR USD 5.97 %

USA Avon Products USD 3.28 %

USA Bunge Limited USD 3.31 %

100 %

% en portefeuille



ENGAGEMENT ACTIONNARIAL

¶Exercer les droits de vote des investisseurs aux 
Assemblées Générales, selon les règles de gouvernance 

choisies;
¶Engager le dialogue avec les sociétés en portefeuille 
ŀŦƛƴ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ƭŀ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎŜ Ŝǘ ǳƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ 

exhaustive quant à leur respect des 10 principes du 
Global Compact.
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Une entreprise qui communique correctement ses enjeux de responsabilité sociale, 
environnementale , de lutte contre la corruption et de gouvernance, doit informer de 
façon transparente ses parties prenantes au sujet de son engagement, de ses objectifs, 
de ses défis et de ses résultats .

Seule une communication transparente, exhaustive et pertinente de la gestion des 
ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŘΩǳƴŜ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǇŜǳǘ ǇŜǊƳŜǘǘǊŜ Ł ǎŜǎ ǇŀǊǘƛŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘŜǎ - employés, clients, 
actionnaires, fournisseurs, communauté -ŘΩappréhender les risques et les 
opportunités à venir, et de peser de leur influence sur les entreprises pour promouvoir 
des progrès durables.

Les fonds Guilé ont choisi une ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ ǎƻǳǎ ŦƻǊƳŜ ŘŜ ζ ƳƛǊƻƛǊ η ōŀǎŞŜ 
sur les 10 principes du Global Compact, pour montrer aux entreprises comment leur 
information est interprétée et surtout si elle est pertinente. 
/ƻƴǘǊŀƛǊŜƳŜƴǘ Ł ŘΩŀǳǘǊŜǎ ƛƴǘŜǊǾŜƴŀƴǘǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŘƻƳŀƛƴŜ ŘŜ ƭŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ 
ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΣ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ DǳƛƭŞ analyse uniquement la communication publique 
de la société et ƴΩǳǘƛƭƛǎŜ ƧŀƳŀƛǎ ŘŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ǎƻǳǎ ŦƻǊƳŜ ŘŜ ǉǳŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ à remplir 
par les entreprises.

5ŜǇǳƛǎ нллсΣ DǳƛƭŞ ŀ ŀǇǇƭƛǉǳŞ ǎŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ ǎǳǊ Ǉƭǳǎ ŘŜ нрл ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘŜ 
ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴ ǳƴŜ ŎŜƴǘŀƛƴŜ ŘŜ ǎƻŎƛŞǘŞǎΦ

wŜǘƻǳǊ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŀǳȄ ǇŀǊǘƛŜǎ ƛƴǘŞǊŜǎǎŞŜǎ

Amélioration continue

aƛǎŜ Ł ƧƻǳǊ ŘŜ ƭΩƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŜƴƧŜǳȄ 

aƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ

Système de 
management

Evaluation et 
Communication des 

performances

Reporting
Stratégie de 

responsabilité 
sociétale

Choix et 
priorités : 

ωEnjeux 
significatifs 

ωVision et  
valeurs de 
ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ 

Réglementation 
et standards

Bonnes pratiques 
sectorielles

Attentes parties 
des intéressées

Principes de 
développement 
durable

Identification 
des enjeux 

Programme

Action

Objectifs

Indicateurs

Politique
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Analyse de ƭΩŜȄƘŀǳǎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴselon 8 critères :

Analyse de la ǉǳŀƭƛǘŞ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴfournie à travers 6 critères:

/ΩŜǎǘ ǳƴŜ ƳŞǘƘƻŘŜ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞŜ ǇŀǊ DǳƛƭŞΣ Řƻƴǘ ƭŀ CƻƴŘŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ 
propriétaire, et avalisée par les Nations Unies qui le reconnaissent comme un 
instrument important pour la promotion des 10 principes du Global Compact.

ά¢ƘŜ Dƭƻōŀƭ /ƻƳǇŀŎǘ hŦŦƛŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ DǳƛƭŞ CƻǳƴŘŀǘƛƻƴ ƘŀǾŜ ŀƎǊŜŜŘ ǘƻ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜ ǘƻ 
raise the level of awareness of, respect for, and the quality of implementation of, the ten 

principles of the UN Global Compact. A concrete element of this collaboration is the 
establishment by the Guilé Foundation of the Engagement Fund. It is the first investment 

fund dedicated to the United Nations Global Compact and its mission of advancing the 
ten universal principles for responsible business in the areas of human rights, labour, 

environment and anti-corruption.

I have high hopes that the Guilé European Engagement Fund will be an important 
instrument in advancing the Global Compact in the financial world and in engaging 

ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻƴ ŎǊƛǘƛŎŀƭ ƛǎǎǳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŀƭƳ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅΦέ
Georg Kell, Directeur du Global Compact des Nations Unies.



DROITS DE VOTE

[ΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ Ŝǎǘ ŜŦŦŜŎǘǳŞ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ recommandations que Guilé 
ǊŜœƻƛǘ ŘΩ9ǘƘƻǎΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƳŜƴǘ ŘΩ9/D{(European Corporate Governance Service pour 
ƭΩ9ǳǊƻǇŜΣ ǉǳƛ ŜǳȄ-mêmes ont pour relai par exemple en France la société Proxinvest). 

EXERCICE DES DROITS DE VOTE

Nb 

entreprises 

en 

portefeuille

Nb 

entreprises 

vote exécuté

Nb 

entreprises 

vote non 

exécuté

Sociétés 

entrées en 

portefeuille 

après AG 

2010

EUROPE 42 40 2 2

GUILÉ EUROPEAN ENGAGEMENT FUND

wŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ Υ

En Europe, Guilé a mené 147* Ǿƻǘŀǘƛƻƴǎ Ł ƭΩŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ƭŀ Ǉƻǎƛǘƛƻƴ ŘŜǎ /ƻƴǎŜƛƭǎ 
ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ, qui ont affiché un résultat final de:

ÅAucune votation contre le CA pour 3 sociétés, aucun vote pour 2 sociétés entrées en portefeuille après 
ƭΩ!D Ŝǘ н ǎƻŎƛŞǘŞǎ ƴŜ ŘƛŦŦǳǎŜƴǘ Ǉŀǎ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ǇǊŞŎƛǎ ŘŜǎ ǾƻǘŀǘƛƻƴǎΦ

A ce jour, les principaux sujets traités aux Assemblées Générales, donnant donc droit à 
ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ ŘŜ ǎΩŜȄǇǊƛƳŜǊΣ ǎƻƴǘ ŜǎǎŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ǊŜƭŀǘƛŦǎ Ł ƭŀ GouvernanceŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΥ 
ǎŞǇŀǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŦƻƴŎǘƛƻƴǎ ŘŜ tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊ 
DŞƴŞǊŀƭ ό/9hύΣ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎΣ ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴΣ 
ŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ŘΩŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƻǳ ŘŜ ŘƛƳƛƴǳŜǊ ƭŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ŝǘ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ȅ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎΦ

Ces sujets sont évidemment importants et si les investisseurs institutionnels sont de 
Ǉƭǳǎ Ŝƴ Ǉƭǳǎ ƛƴŎƛǘŞǎ Ł ŜȄŜǊŎŜǊ ƭŜǳǊǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜΣ ŎΩŜǎǘ ǇŀǊŎŜ ǉǳŜ ces sujets de 
gouvernance peuvent avoir une incidence importante et directe sur la gestion et donc 
la performance boursière de la société.

tŀǊ ŎƻƴǘǊŜΣ ŘŜǇǳƛǎ Ǉƭǳǎ ŘΩǳƴŜ ŘƛȊŀƛƴŜ ŘΩŀƴƴŞŜǎΣ ƭŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ŘŜǾƛŜƴƴŜƴǘ 
conscients que les seuls sujets de gouvernance ne couvrent pas les risques des enjeux 
sociaux et environnementaux qui peuvent aussi être destructeurs de richesse pour 
ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ Ŝǘ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ Řŀƴǎ ǎƻƴ ŜƴǎŜƳōƭŜΣ ŎΩŜǎǘ ǇƻǳǊǉǳƻƛ DǳƛƭŞ Ǿŀ ŀǳ-delà de 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ ŘŜǇǳƛǎ Ǉƭǳǎ ŘŜ п ŀƴǎ Ŝƴ ŜƴƎŀƎŜŀƴǘ ǳƴ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ǎƻŎƛŞǘŞǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ Řǳ Dƭƻōŀƭ /ƻƳǇŀŎǘΣ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƭŜǎ ŜƴƧŜǳȄ ŘŜ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ƭΩIƻƳƳŜΣ 
ŘŜ ŘǊƻƛǘǎ Řǳ ǘǊŀǾŀƛƭΣ ŘŜ ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ƭǳǘǘŜ ŎƻƴǘǊŜ ƭŀ ŎƻǊǊǳǇǘƛƻƴΦ

Résultat 

contre le CA  

entre 5% et 

10%

Résultat 

contre le CA  

entre 10% et 

15%

Résultat 

contre le CA  

entre 15% et 

20%

Résultat 

contre le CA  

supérieur à 

20%

Pourcentage 

de voix 

contre le CA
21.1% 15.0% 13.6% 19.7%



ENGAGEMENT

!ǇǊŝǎ ƭŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ŀŎǘŜ ŘΩŜƴǾƻƛ ŘŜ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ DǳƛƭŞ ŀǳȄ ǎƻŎƛŞǘŞǎΣ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ 
établit le contact pour discuter des résultats de cette analyse. 

Pour un certain nombre de sociétés, cet exercice est mené par téléphone pour des 
Ǌŀƛǎƻƴǎ ŘŜ ŘƛǎǘŀƴŎŜ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜΣ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ƴƻǳǎ ǊŜœƻƛǾŜƴǘ Řŀƴǎ ƭŜǳǊǎ ƭƻŎŀǳȄ Υ

CONTACTS AVEC LES ENTREPRISES POUR DIALOGUER

Nb 

entreprises 

en 

portefeuille

Nb 

entreprises 

analyse 

discutée en 

meeting

Nb 

entreprises 

analyse 

discutée au 

téléphone

Nb 

entreprises 

sans 

dialogue 

établi à ce 

jour

Nb 

entreprises 

en dialogue 

mais sans 

meeting en 

2010

EUROPE 42 15 11 12 4

ANALYSE DES ENTREPRISES EN PORTEFEUILLE

Nb 

entreprises 

en 

portefeuille

Nb 

entreprises 

analysées

Nb analyses 

envoyées au 

CEO et au 

Directeur RSE

Nb 

entreprises 

non 

analysées

Sociétés 

entrées en 

portefeuille 

au 4e 

trimestre

EUROPE 42 42 42 0 0

Résultat des dialogues : 

Toutes les sociétés que Guilé analyse accusent au moins réception des commentaires et 
recommandations que nous faisons au nom de nos investisseurs. Il est encourageant de 
constater que les ¾ŜƴǾƛǊƻƴ ŘΩŜƴǘǊŜ ŜƭƭŜǎ ŀŎŎŜǇǘŜƴǘ ŘΩƻǳǾǊƛǊ ƭŜ ŘƛŀƭƻƎǳŜ, et que près de 
пл҈ ŘŞƧŁ ŘΩŜƴǘǊŜ ŜƭƭŜǎ ŀŦŦƛŎƘŜƴǘ ǳƴŜ ǊŞŜƭƭŜ ǇǊƛǎŜ ŘŜ ŎƻƴǎŎƛŜƴŎŜ ŘŜǎ ǇǊƻƎǊŝǎ Ł 
accomplirΣ ǾƻƛǊŜ ŘŜƳŀƴŘŜƴǘ ƭŜ ǎƻǳǘƛŜƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ ŎƻƳƳŜ DǳƛƭŞΦ

EUROPE

- (Rend public les recommandations de Guilé)

3 Montre des améliorations sur au moins un point faible soulevé par Guile

6 Approuve des objectifs de progrès clairement précisés par l 'analyse de Guilé

7 Affiche une prise de conscience et accepte le principe d'un dialogue régulier (annuel)

14 Accepte une discussion détaillée de notre analyse

12 Accuse réception de notre analyse

NOMBRE DE 

SOCIÉTÉS PAR 

DEGRÉ 

D'ENGAGEMENT 

AVEC GUILÉ



/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜ ǎǳǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜǎ ŘƛŀƭƻƎǳŜǎ Υ 

De façon générale, Guilé affiche clairement des objectifs de progrès ambitieux: 
- en premier lieu faire signer le Global Compact aux quelques rares non signataires de 
son fonds Europe (comme par exemple la SGS) 
- en second lieu de créer un dialogue continu avec toutes les sociétés en portefeuille
- et enfin de pouvoir mesurer et rapporter de plus en plus de progrès concrets issus, 
ŜƴǘǊŜ ŀǳǘǊŜǎΣ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭǳŜƴŎŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŀƴŀƭȅǎŜ Ŝǘ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŘƛŀƭƻƎǳŜΦ

¢Ǌƻƛǎ ŜȄǘǊŀƛǘǎ ŘŜ ƳŜǎǎŀƎŜǎ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ǇƻǳǊ ƴƻǳǎ ȅ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜǊΥ

άL ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ ǘƘŀƴƪ ȅƻǳ ŀƎŀƛƴ ŦƻǊ ȅƻǳǊ Ǿƛǎƛǘ ƛƴ aǳƴƛŎƘ ǎƻƳŜ ƳƻƴǘƘǎ ŀƎƻ ςyour feedback on 
ǘƘŜ Dƭƻōŀƭ /ƻƳǇŀŎǘ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ǿŀǎ ǊŜŀƭƭȅ ǾŀƭǳŀōƭŜ ŦƻǊ ǳǎΦέ

M. Ralf Pfitzner, Corporate Sustainability - SIEMENS

άLƴ ǘƘŜ ǎǇƘŜǊŜ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎΣ DǳƛƭŞΩǎ ǿƻǊƪ ƛǎ ŜȄǘǊŜƳŜƭȅ ǾŀƭǳŀōƭŜΣ ōƻǘƘ ƛƴ 
reinforcing known positives and negatives and providing a unique perspective on key areas. All 
of which can be used internally to improve our management and disclosureΦέ
M. Steven John, Manager Socially responsible Investments and Reporting, Investor Relations 
and Corporate Reponsibility ςARCELORMITTAL

«H&M is very committed to addressing and openly reporting on the UN Global Compact 
principles. The assessment of and feedback to our COP that is provided by Fondation Guilé is 

very helpful; it is valuable to have an external point of view and the suggestions from Guilé will 
ōŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘŜŘ ƛƴǘƻ IϧaΩǎ ƴŜȄǘ ǊŜǇƻǊǘΦη

Maritha Lorentzon, Global Code of Conduct Coordinator; Nils Vinge, Head of Investor 
Relations - H&M



DROITS DE VOTE

Droits de vote:

[ΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ Ŝǎǘ ŜŦŦŜŎǘǳŞ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ recommandations que 
Comgest et Guilé reçoivent de RiskMetrics. 

wŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ Υ

Au sein du portefeuille de Guilé, les droits de vote ont été exécutés pour 62% des 
sociétésdétenues au moment de leur Assemblée Générale annuelle.

Par ailleurs, dans les 38% restant, certaines de nos détentions de titres ne permettent 
ŘŜ ǘƻǳǘŜ Ŧŀœƻƴ Ǉŀǎ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ όǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜ .ƘŀǊŀǘ IŜŀǾȅ 9ƭŜŎǘǊƛŎŀƭǎΣ 
Bharti Airtel, Cipla et Gail  en Inde, ainsi que TIM Participacoes au Brésil).
Malgré les difficultés administratives pour voter à distance dans les pays émergents, 
Guilé espère ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ŜƴŎƻǊŜ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ Ŝƴ нлмм.

CƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜ ǎǳǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ Υ

A ce jour, les principaux sujets traités aux Assemblées Générales, donnant donc droit à 
ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ ŘŜ ǎΩŜȄǇǊƛƳŜǊΣ ǎƻƴǘ ŜǎǎŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ǊŜƭŀǘƛŦǎ Ł ƭŀ GouvernanceŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΥ 
ǎŞǇŀǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŦƻƴŎǘƛƻƴǎ ŘŜ tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊ 
DŞƴŞǊŀƭ ό/9hύΣ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎΣ ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴΣ 
ŀǳǘƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ŘΩŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƻǳ ŘŜ ŘƛƳƛƴǳŜǊ ƭŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ŝǘ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ȅ ǊŜƭŀǘƛǾŜǎΦ

Ces sujets sont évidemment importants et si les investisseurs institutionnels sont de 
Ǉƭǳǎ Ŝƴ Ǉƭǳǎ ƛƴŎƛǘŞǎ Ł ŜȄŜǊŎŜǊ ƭŜǳǊǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜΣ ŎΩŜǎǘ ǇŀǊŎŜ ǉǳŜ ces sujets de 
gouvernance peuvent avoir une incidence importante et directe sur la gestion et donc 
la performance boursière de la société.

EXERCICE DES DROITS DE VOTE

Nb 

entreprises 

en 

portefeuille

Nb 

entreprises 

vote exécuté

Nb 

entreprises 

vote non 

exécuté

Sociétés 

entrées en 

portefeuille 

après AG 

2010

MARCHÉS ÉMERGENTS 43 23 14 6

GUILÉ EMERGING MARKETS ENGAGEMENT FUND



wŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ όǎƻŎƛŞǘŞǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŀǳ ƳƻƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩ!DύΥ

SOCIÉTÉ EXERCICE DES DROITS DE VOTENON EXERCICE DES DROITS DE VOTE

Amdocs Problème de plate forme avec Riskmetrics

Andina V

Anglogold Ashanti V

Banco Macro V

Bharat Heavy Electricals Clones notes ne permettant pas le vote

Bharti Airtel Clones notes ne permettant pas le vote

Bunge V

Cathay Financial V

CCR (Concessões Rodoviárias) V

Cemig Problème de flux avec banque dépositaire

Cheung Kong V

China Life V

Chine Mobile V

Cipla Clones notes ne permettant pas le vote

Coca-Cola Femsa ADR (American Depositary Receipt ) sans vote

Coca-Cola Hellenic ADR (American Depositary Receipt ) sans vote

Copec Inexpliqué

Delta Electronics V

Esprit Holdings Problème de flux avec banque dépositaire

Gafisa V

Gail Clones notes ne permettant pas le vote

Gold Fields Problème de flux avec banque dépositaire

Grupo Televisa V

HTC V

Impala Platinum V

JBS V

MTN Group V

MTS Mobile Telesystem V

Naspers V

Petrobras V

Rushydro Cut off juste avant l'AG

Sappi V

SM Prime V

Tenaris V

TIM Participacoes Clones notes ne permettant pas le vote

TSMC V

Walmart de Mexico Inexpliqué



ENGAGEMENT

Après le premier acte ŘΩŜƴǾƻƛ ŘŜ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ DǳƛƭŞ ŀǳȄ ǎƻŎƛŞǘŞǎΣ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ 
établit le contact pour discuter des résultats de cette analyse. 

Pour un certain nombre de sociétés, cet exercice est mené par téléphone pour des 
raisons de distance géographique.

/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜ ǎǳǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜǎ ŘƛŀƭƻƎǳŜǎ Υ 

Guilé affiche des objectifs de progrès ambitieux à moyen terme: 
- en premier lieu, faire signer le Global Compact à la trentaine de non signataires du 
fonds Marchés Emergents
- en second lieu, créer un dialoguecontinu avec toutes les sociétés en portefeuille
- et enfin, pouvoir mesurer et rapporterde plus en plus de progrès concrets issus, entre 
ŀǳǘǊŜǎΣ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭǳŜƴŎŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŀƴŀƭȅǎŜ Ŝǘ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŘƛŀƭƻƎǳŜΦ

¦ƴ ŜȄǘǊŀƛǘ Řǳ ƳŜǎǎŀƎŜ ŘΩǳƴŜ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ Řǳ ŦƻƴŘǎ ǇƻǳǊ ƴƻǳǎ ȅ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜǊΥ

ANALYSE DES ENTREPRISES EN PORTEFEUILLE

Nb 

entreprises 

en 

portefeuille

Nb 

entreprises 

analysées

Nb analyses 

envoyées au 

CEO et au 

Directeur RSE

Nb 

entreprises 

non 

analysées

Sociétés 

entrées en 

portefeuille 

au 4e 

trimestre

MARCHÉS ÉMERGENTS 43 40 40 0 3

ά²Ŝ ǿŜƭŎƻƳŜ ǘƘŜ ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ DǳƛƭŞ CǳƴŘǎ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŜƴƎŀƎŜ ǿƛǘƘ 
companies like Implats in a constructive way. The assessment of our company's sustainability 

performance and reporting has confirmed both strengths and gaps in our approach. The 
discussions with Guilé also highlight valuable ideas/suggestions for further improvement 

that we have taken on boardΦέ

Mr. Pierre Lourens, Group Sustainability Development Manager, Impala Platinum Holdings

CONTACTS AVEC LES ENTREPRISES POUR DIALOGUER

Nb 

entreprises 

en 

portefeuille 

analysées

Nb 

entreprises 

sans 

dialogue 

établi à ce 

jour

MARCHÉS ÉMERGENTS 40 67.50%

% entreprises analysées 

avec un dialogue initié (en 

meeting ou par conférence 

téléphonique)

32.50%



INTÉGRATION

Mettre en commun le regard de ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŎƭŀǎǎƛǉǳŜdes 
ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘŜ ǊŜƴŘŜƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ ŘΩǳƴŜ ǎƻŎƛŞǘŞΣ Ŝǘ ƭŜ 

regard de ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ƭŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ de cette 
entreprise y compris les conséquences des enjeux 

environnementaux, sociaux et de gouvernance sur sa 
viabilité en général et sa performance boursière en 

particulier.



INTÉGRATION

En 2010, les Fonds Guilé ont mis en place un processus de travail qui a pour but 
ƭΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜǎǉǳŜ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ŘΩǳƴŜ ǎƻŎƛŞǘŞ ŜƴǘǊŜ Υ

Åles gérants des fondsΣ ǉǳƛ ǇǊƻŎŝŘŜƴǘ ŀǳȄ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭŀ 
ōŀǎŜ ŘΩǳƴŜ ŀƴŀƭȅǎŜ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭŜ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ Υ Ǉƻǎƛǘƛƻƴ ŎƻƳǇŞǘƛǘƛǾŜ όŦƻǊŎŜǎ Ŝǘ 
ŦŀƛōƭŜǎǎŜǎ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭŜǳǊ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜύΣ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ Ŝǘ 
ŎŀǇŀŎƛǘŞ Ł ŎǊŞŜǊ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ǇƻǳǊ ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜΣ Ŝǘ ǉǳŀƭƛǘŞ ŘŜ ƭŜǳǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ 
Ils rencontrent par ailleurs régulièrement les Directeurs financiers, Directeurs 
généraux et Responsables des relations investisseurs de ces sociétés;

Åles ǎǇŞŎƛŀƭƛǎǘŜǎ Ŝƴ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΣ ǉǳƛ ŞǘǳŘƛŜƴǘ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǎƻǳǎ 
ƭΩŀƴƎƭŜ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ƴƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜΣ Ŝƴ ǳǘƛƭƛǎŀƴǘ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 
de la Fondation Guilé pour couvrir les 10 principes du Global Compact, et qui 
ǊŜƴŎƻƴǘǊŜƴǘ ƭŜǎ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊǎ ŘŜ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΣ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊǎ ŘŜ 
ŎƻƳƛǘŞǎ ŘΩŞǘƘƛǉǳŜ Ŝǘ ŀǳǘǊŜǎ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜǎ ŘŜǎ ŀǎǇŜŎǘǎ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ 
environnementale ou sociale.

Qualitativement, Guilé est convaincu de la valeur-ŀƧƻǳǘŞŜ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ 
connaissances financières et extra-ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ŘΩǳƴŜ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǇƻǳǊ ǊŞǳǎǎƛǊ Ł 
appréhender les risques et opportunités de celle-ci dans son ensemble face aux défis à 
la fois de son activité propre et des exigences de développement durable. 

Quantitativement, nous avons intégré la totalité des sociétés en portefeuille à cette 
démarche en 2010, et nous avons progressivement mis en place un processus de visite 
Ŝƴ ŎƻƳƳǳƴ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ŘΩŜƴǘǊŜ ŜƭƭŜǎΦ

Pour 2011, nous avons pour objectif :
-ŘŜ ŎƻƴǘƛƴǳŜǊ Ł ŀǇǇƭƛǉǳŜǊ ŎŜ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩŞŎƘŀƴƎŜ Ŝǘ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜǎ Ł 
ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ Ŝǘ ŘŜǎ ƳŀƴŘŀǘǎ DǳƛƭŞ 
- et de dialoguer avec un plus grand nombre de sociétés de façon commune, avec le 
ƎŞǊŀƴǘ Ŝǘ ƭŜ ǎǇŞŎƛŀƭƛǎǘŜ Ŝƴ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΦ



COLLABORATION

Coopérer avec les autres acteurs, promouvant la 
responsabilité actionnariale et les principes du Global 
/ƻƳǇŀŎǘΣ ŀŦƛƴ ŘΩŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŜǎ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŞǎ ŘΩƛƳǇŀŎǘǎ 

tangibles des actions des Fonds Guilé et de leurs 
investisseursΥ tǊƛƴŎƛǇŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩLƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ 

Responsable, Global Compact des Nations Unies, etc.
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de Pury Pictet Turrettini & Cie S.A. est signataire depuis 2008 des PRI.
Notre société de gestion fait partie de celles (en augmentation mais encore trop peu 
nombreuses) qui laissent un accès public transparentaux réponses de son 
questionnaire annuel concernant les 6 principes des PRI.

5ŀƴǎ ƭŜǳǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞǎ  нлмл ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊƻƎǊŝǎ ŘŜǎ ǎƛƎƴŀǘŀƛǊŜǎΣ ƭŜǎ twL ƻƴǘ ǇǳōƭƛŞ ǳƴ 
petit encart sur notre société,la gestion des droits de vote et le pas au-delà de 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜΥ ƭΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎΥ
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[Ŝǎ ŦƻƴŘǎ DǳƛƭŞ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎƘƻƛǎƛ ǇŀǊ !ȄȅƭƛŀΣ ƭŜ Ŏƻƴǎǳƭǘŀƴǘ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩL{w Ŝƴ CǊŀƴŎŜΣ 
qui souhaitait illustrer notre démarche novatrice dans sa dernière publication. 

En mai 2011, Axylia a décerné
aux fonds Guilé la récompense
deƭΩƛƴƛǘƛŀǘƛǾŜla plusexemplaire
en matièreŘΩL{wen Europe,lors
des Ateliers de la Finance
Responsable,à Paris.



BLUEPRINT DU GLOBAL COMPACT DES NATIONS UNIES

La participation de la Fondation Guilé au lancement du "Blueprintfor Corporate 
Sustainability Leadership".

La Fondation Guilé a participé, en relation étroite avec le bureau du Global Compact à 
New York, à l'élaboration du "Blueprintfor Corporate Sustainability Leadership". 

Que devrait être le global Compact dans 10 ans?  Voici quelques unes des suggestions 
de la Fondation Guilé au débat: 

1) 20'000 membres dans 5 ans 
2) une stricte discipline d'exclusion des signataires qui ne jouent pas le jeu 
3) une implication accrue des entreprises au niveau de leur chapitre local
4) ǳƴŜ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘŜ ŜȄƛƎŜƴŎŜ ŘϥŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Ŝǘ 

du CEO
5) une transformation de la responsabilité d'entreprise en réel outil de gestion 

stratégique
6) enfin, la nécessité de créer un groupe de sociétés leaders tirant vers l'avant, par 

l'exemple, l'ensemble de la communauté des entreprises.

MM. Thomas Streiff et Oliver Johner, représentant la Fondation Guilé, ont participé à un 
groupe de travail réuni à New York en mars 2010, dont les résultats ont été 
communiqué devant près de 1'000 chefs d'entreprisesréunis à New York en juillet lors 
de la célébration des 10 ans du Global Compact. La Fondation Guilé est le seul 
intervenant extérieur cité dans le document officiel distribué aux participants et 
disponible sur le site des Nations Unies. 

Dans la foulée de cet événement, 54 sociétés multinationales, parmi lesquelles un bon 
nombre de sociétés détenues dans les portefeuilles des fonds d'Engagement de Guilé, 
ont rejoint LEAD, réseau d'entreprises désireuses de donner, par leur exemple, une 
impulsion décisive aux recommandations du Blueprint. 

LEAD a été lancé officiellement lors du dernier événement privé de la Fondation Guilé à 
Davos le 28 janvier 2011 en présence de Ban Ki-Moon, secrétaire général des Nations 
Unies, et de Peter Maurersecrétaire d'Etat aux affaires étrangères de la Confédération. 
La Fondation va essayer en 2011 de jouer un rôle clé au sein de LEAD en répondant 
concrètement à ces attentes. 



COMPILATION DES
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(seront disponibles en français dès le second trimestre 2011)



PROXY VOTING ςHIGHLIGHT ON UBS AND BP

The Guiléfund voted against the dischargof the 2007 UBSexecutives.
We also voted the ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǊŜǎƻƭǳǘƛƻƴ ƻƴ άƻƛƭ ǎŀƴŘǎέ ŀǘ .tGeneral Assembly, that invites the company 
to disclose in more depth it's strategy regarding the long term provision of energy including risk associated 
with oil sands. Oil sands are a tricky source of hydrocarbon energy, as natural gas is used to heat up what is 
ŜǎǎŜƴǘƛŀƭƭȅ ōƛǘǳƳŜƴ ǘƻ Ǝŀƛƴ ǘƘŜ ǘǊŀǇǇŜŘ ƘŜŀǾȅ ƻƛƭΣ ǘƘŀǘΩǎ ǿƘȅ Guiléthinks that this type of shareholder 
pressure (shown for BP), emphasizing the sustainability issue linked to oil sands, should be supported.

ENGAGEMENT - COMPANIES DIALOGUES

H&M : main discussion points were the gap between implementation efforts and reporting on forced labour, 
ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƻƴ ǘƘŜ Dƭƻōŀƭ /ƻƳǇŀŎǘΩǎ /9h ²ŀǘŜǊ aŀƴŘŀǘŜΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǿŀȅǎ ǘƻ ŦƻǊƳŀƭƛȊŜ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ 
in the reporting process.

SAPΥ ǘƘŜ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ŎŜƴǘŜǊŜŘ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜ ŘƛǎŎƻƴƴŜŎǘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŀƴŘ 
reporting on the Global Compact principles.

STANDARD CHARTERED: the company expressed its goal to becoming a leading financial institution on labour 
issues and was curious to learn from best practice examples in implementing and reporting on labour issues.

Few companies have already published their Communication on Progress reports (or general non-financial 
reports) covering the year 2009 in the 1st quarter of 2010. 

1st QUARTER (1er TRIMESTRE) 2010

FONDATIONGUILÉ

The Guilé Foundationtogether with the SwissFederalDepartment of ForeignAffairs, KPMGand Novo
Nordiskhosted a private event during the World EconomicForum in Davoson 29 January2010. The
luncheon titled ά¦bGlobal Compact2020: Leadershipfor SustainableDǊƻǿǘƘέbrought together 50
senior representatives from the private and public sector, including Robert Orr (AssistantSecretary-
General,United Nations),GeorgKell (ExecutiveDirector,UNGlobalCompact),Martin Dahinden(Director,
SwissAgencyfor Developmentand Cooperation),and CEOsfrom severalportfolio companiesof the Guilé
EuropeanEngagementFund:
Asummaryreport of the meetingin Davoswill beavailableby the endof April.

The findingsof the discussionsin Davoswill feed into an ongoingstudy that was commissionedby the
GlobalCompactOffice to the Guilé Foundation. Finalresultsof the study will be presentedat the Global
CompactLeadersSummitin NewYorkon 24-25 June2010.

Paul Bulcke, CEO Nestlé Kathy BushkinCalvin, CEO UN 
Foundation; Frank Appel, CEO 
Deutsche Post DHL; Marijn Dekkers, 
CEO Bayer

Sabina Ratti, VP Sustainability 
EniSpA; Alessandro Profumo, 
CEO UniCreditGroup; Lise 
Kingo, ExecutiveVP & Chiefof 
Staff Novo Nordiks; Admond
Alphandéry, PresidentCNP 
Assurances

Peter Voser, CEO Shell

GUILÉ EUROPEAN ENGAGEMENT FUND


