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L'INVESTISSEMENT MUTUEL
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Changement de gestion le 27 mars 2015

Obligations Obligations des pays
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COMMENTAIRES DE GESTION

Nous observons quelques signes de détente sur les tensions commerciales sino-américaines. Les secteurs sensibles au commerce international ont rebondi. Nous maintenons
une exposition a 41,8%. Les bons chiffres économiques, et les tensions inflationnistes alimentent la remontée des rendements obligataires américains qui reste, selon nous,
la principale source de risque. Nous protégeons le portefeuille avec de la volatilité sur les actions américaines. La politique italienne pése sur les actions de la zone euro. Les
valorisations nous semblent prendre en compte ces craintes. Nous privilégions les actions européennes, en réduisant I'exposition aux actions américaines. Les banquiers
centraux de la Turquie et de la Russie ont rassuré les investisseurs en remontant leurs taux directeurs pour soutenir les devises. La progression rapide de ces derniers en
début d’année avait provoqué une correction. Ce schéma pourrait se reproduire, sur des niveaux plus élevés. La position vendeuse sur le rendement obligataire américain
est maintenue. Nous pensons que les conditions financiéres devraient continuer de se resserrer, et I'inflation augmenter. Nous sommes neutres sur les taux longs de la zone

euro. Nous maintenons la neutralité sur la parité euro contre dollar.

WESG (Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance) - ISR (Investissement Socialement Responsable) : classement effectué selon le processus d’investissement et la nature des titres investis. Pour plus de

précision rendez-vous sur le site Internet.

Les DICI (Document d’Information Clé pour I'Investisseur), les process de gestion et les prospectus sont disponibles sur le site internet.

Avertissement : Les informations contenues dans ce document ne constituent en aucune fagon un conseil en investissement et leur consultation est effectuée sous votre entiére responsabilité. Investir dans un
OPC peut présenter des risques, I'investisseur peut ne pas récupérer les sommes investies. N’hésitez pas a consulter votre conseiller financier. Cet OPC n’est pas commercialisable aupreés des personnes physiques
ou morales américaines ni auprés de citoyens américains. Toute reproduction ou utilisation de ce document est formellement interdite sauf autorisation expresse de CM-CIC Asset Management.

CMm=CIC Asset Management

Site internet : www.cmcic-am.fr



