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DIVERSIFICATION

CONSOLIDATION. Depuis la fin de I'année 2009, l'indice Cac 40 gagne a peine 2%. Et, depuis
trois ans, il abandonne quelque 28%. Le potentiel haussier des actifs risques s'est reconstituée.

NOS SELECTIONS S'OCTROIENT
5,4% ET 4,2% DEPUIS FIN 2009

'immobilier aux Etats-
Unis ne repart pas Sa
stabilisation & un bas niveau
est une source de fragilité
pour le cycle économique
américain, fait remarquer

Début de tensions sur les marchés d'actions

En % de secteurs haussiers sur 30 semaines

Philippe Waechter, directeur | s

de la recherche économiqug
chez Natixis AM.C'est d'au-

tant plus inquiétant que le
crédit d'impbt s'arréte en
avril et que l'arrét des achats

de titres Fannie Mae et Fred-

tions d'entreprise garderont
leur attrait aux yeux d'inves-
tisseurs en quéte de perfor-
mance, en dépit du récent
resserrement despreadsde

crédit [différentiel de rému-
nération qu'offre le privé par
rapport au souverain].»

Chez Fival, on note tout de
méme la bonne santé dur
marché qui a absorbé la ré-
forme de la Sécurité sociale
américaine et qui supporte

die Mac va engendrer unement. Pour I'heure, c'est la BlackRock Multi-Assets So- (provisoirement) les déficits
remontée des taux hypothéimacroéconomie qui domine.lutions, Richard Urwin, chef grecs.
caires. Les indicateurs qui La période est creuse, apreséconomiste, résume a sa fagon
valident le retournement dula saison des résultats. Il y ala situation :«Globalement, consolidation, nos listes
cycle,ajoute-t-il, sont l'inves- encore trop d'optimisme dansfait-il observer,les valorisa- continuent & bien se compor-
tissement logement et l'invesdes estimations des analystegions des actions restent plu-ter, avec des scores de +5,49
tissement productif. Le secondfinanciers, qui maintiennent tét intéressantes, mais elleset de+4,2% dans le trimes-
est plutét solide alors que leles marges sur des chiffresne le sont pas suffisammentre. En ce qui concerne les
premier apparait fragile» d'affaires en augmentation, pour prémunir les marchés valeurs, les hausses hebdo
- La plupart des stra- alors que la croissance estcontre de mauvaises nouvel-nadaires sont a mettre a l'ac
tégistes s'attendent a undreinée.» les économiques. Les actiondif du tracker Japon (+2,1%),
croissance molle dans les pourraient de nouveau s'ap-qui bénéficie d'un retour en
pays développéEn 2009, Manque de carburant précier si la croissance béné-grace de I'Archipel en cette
les entreprises ont généré De leur cété, les mar- ficiaire des entreprises s'ac-fin d'année fiscale nippone,
plus de rentabilité qu'antici- chés manquent de carburantélérait. Actuellement exces-du bonus cappé Cac 40
pé,reléve Guillaume Jonché- pour prendre une tendancesifs, les écarts de performan-(+2%), porté par un indice a
res, président-directeur géné{franchement haussiere. Celace devraient s'amenuiser a 1a4.000 le 25 mars, du TP Re-
ral de Cogefi GestionElles dit, ils n'ont pas de raison defaveur de la normalisation de nault (+1,7%) et du tracker
pourraient utiliser leur marge chuter, compte tenu de ni-la conjoncture macroécono- Amundi ETF DJ Stoxx 600
de manceuvre pour réaliserveaux de valorisation qui mique. Dans un contexte de(+1,5%).
des dépenses d'investissen'ont rien d'excessif. Cheztaux d'intérét bas, les obliga-

Dans le contexte de

Michel Lemosof

Sélection « Diversification »

Sélection «Risque mesuré »

Variation depuus Ie 31 decembre 2009

Notre sélection % Cac 40+ EuroMTS 5-7 ans i e séle ¥ Cac 40 + Y2 EuroMTS 547 ans
. +54% T +2% o +42% P +2%

Variation sur la semaine | r la semaine
12 Cac 40 + Y2 EuroMTS 5-7 ans

Vanaimn depms Ie 31 decemhre 2009

~ Notre sélection % Cac 40+ EuroMTS 5-7 ans

- +08% +0,8% +0,8%
Nom (code) cours précédent | Cours du 25-3-2010 Cours précédent Cours du 25-3-2010
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Bonus cappé Cac 40 Carmignac Patrimoine E
aoron T a8 a2 42,65 € OISO 129,03 € 129,56 €
Bonus cappé Sanofi-Aventis : i _ : ot : & o g
(19512) () 5588 € , 55..9.1'_.6 ; ! : T21% _ ’
%.gﬁ(g)r ETF Commodities CRB 19,50 € 19,51 € gﬂﬂﬂ) cunvert Aurea 3% 2012 '. 25,60 € 95,50 €
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