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COMMENTAIRE DE GESTION

En mars, I'Europe était a la mode et les actions européennes ont ainsi surperformés les autres zones, CARACTERISTIQUES

'Espagne se distinguant tout particulierement. Qu’est-il arrivé aux Etats-Unis ? Tout avait bien

commenceé puisque la hausse des taux directeurs, opération toujours délicate pour une banque centrale, * Une allocation 100% ETFs essentiellement
avait eté particulierement bien préparée par la FED et n’avait donc surpris aucun investisseur. Mieux, le exposée sur le marché actions (exposition
discours accompagnant 'annonce étant resté favorable au soutien de I'’économie c’est celui-ci qui a fait neutre de 85%)

réagir les marchés en faisant baisser les taux longs américains ainsi que le dollar. Politiguement ce fut

par contre plus dur en fin de mois et Donald Trump a connu sa premiére grosse contrariété en n’arrivant » Gestion flexible réservant la possibilité de
pas a reformer la politique de santé de son prédécesseur. Ceci marquera peut étre un tournant dans reallouer une partie du portefeuille vers des
I'esprit des investisseurs en faisant naitre ou se renforcer des doutes sur la capacité réelle du président actifs de protection en cas de scénario de
ameéricain a mener a bien une reforme fiscale ambitieuse. En Europe, s'il ne fallait retenir qu’'une seule marché adverse

chose ce serait certainement les résultats des entreprises affichant des profits en plus forte

augmentation qu’'aux Etats-Unis. C’est peut étre la principale raison du regain d’intérét des investisseurs * Un processus de gestion systematique et
pour le Vieux Continent. Derriere les performances que nous observons actuellement, il faut garder en tactique s'appuyant sur une diversification des
téte les élections en France et la crainte des investisseurs, notamment étrangers, liee a une potentielle risques et un suivi de tendances

sortie de la France de la zone Euro. A noter, dans le méme registre, le déclenchement de I'article 50 par
le Royaume-Uni ce qui date au 29 mars le début officiel des négociations du Brexit.

Au final les performances auront été trés positives sur les marchés action européens mais atones sur
les le S&P américain. Au total, I'allocation Altaprofit PEA a affiché une performance de 1.18%.
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PORTEFEUILLE AU 31/03/2017

Allocation, % Portefeuille Fevrier \WETES Rationnel de gestion

CAC 40 0.0% 0.0% Le mois de mars aura été marqué par le tres net rebond
en termes de performance des marchés actions
DAX (DR) 7.0% 7.0% européens. Avec une progression de 5.5% sur le mois,
'Eurostoxx 50 a tres largement devancé les indices
FTSE MIB 0.0% 0.0% globaux (+0.7% pour le MSCI World), mais aussi le
marché ameéricain, ou le S&P 500 est restée atone. Ce
Lyxor IBEX 0.0% 5.0% rattrapage tant attendu s’explique de deux maniéres.
J.P. Morgan Europe Momentum Factor 5 504 0.0% Premierement, la résilience des fondamentaux. La
croissance est de retour en Europe, les indicateurs
PEA S&P 500 5.0% 0.0% avanceés continuent de se raffermir, et cela se retranscrit
dans les profits des entreprises. Deuxiemement, des
_ PEA S&P 500 daily hedge 11.0% 20.0% valorisations qui, en comparaison, restent bien plus
Etats-Unis _ raisonnables qu’outre Atlantique, ce qui laisse d’ailleurs
PEA Dow Jones Industrial Average 9.0% 0.0% présager d'un potentiel d’appréciation supplémentaire.
PEA NASDAQ-100 5.0% 5.0% Le S&P500 se paye ainsi prés de 18 fois les bénéfices,
un multiple plus élevé de prées de 10% au regard des
PEA Japan (TOPIX) 3.0% 2.0% points hauts atteints en 2007 avant la crise. En
_ comparaison, les multiples sur I'Eurostoxx 50 sont
PEA Japan (TOPIX) EUR Daily Hedged 7.0% 3.0% encore 2% plus bas. En outre, une bonne partie de
PEA Russia (Dow Jones Russia GDR) 0.0% 0.0% "appreciation du marché américain depuis T'election de
Mr. Trump a été fondée sur I'anticipation d’'une mise en
PEA MSCI Emerging Markets 2 504 5.0% place rapide d’'un programme de baisse des impoOts et
d’'une hausse des dépenses d’infrastructure. L'incapacité
Emergents PEA MSCI India 2.5% 2.5% a réunir un consensus suffisamment important au sein
: : du Parti Républicain, pourtant majoritaire au Congres
PEA MSCI EM Latin America 2.5% 3.0% représente évidemment un bémol quant a la capacité du
PEA Eastern Europe (CECE NTR EUR) 3.50 3.0% nouveau président a délivrer rapidement sur son agenda
économique. Dans ce contexte, nous accentuons la
STOXX Europe 600 Basic Resources 2.5% 3.0% sous-pondération sur les actions ameéricaines, et
préférons accroitre les expositions en Europe. En
- STOXX Europe 600 Technology 3.0% 4.0% revanche, alors que la volatilité pourrait augmenter a
SCIeUrs STOXX Europe 600 Construction & Materials 0.0% 0.0% I’apprqche du prem‘.ef FOF” des élections_ présidentiglles
francaises, nous privilégions une exposition sectorielle
STOXX Europe 600 Personal & Household Goods 3.0% 4.0% un peu plus defensive. Par ailleurs, nous n'avons pas
d’exposition au CAC 40.
PEA World Water 2.0% 2.0% Si les Banques Centrales restent trés présentes, la
politique monétaire n’a cependant pas été au centre des
J.P. Morgan Europe Low Beta Factor Index 2.0% 3.0% préoccupations ce mois-ci. La réserve Fédérale a une
MSCI EMU Small Cap 6.0% 7 0% nouvelle fois relevé son taux directeur, le portant a 75
points de base. Le marché est maintenant globalement
Thémes & Style MSCI EMU Growth 4.0% 7.0% aligné sur le scénario central de la Fed, soit deux
hausses supplémentaires d’ici la fin de [Il'année.
MSCI EMU Value 0.0% 0.0% L’essentiel du potentiel haussier du dollar américain
pourrait donc étre derriere nous, ce qui pourrait continuer
PEA New Energy 2.0% 0.0% a profiter aux actions émergentes.
FTSE USA Minimum Variance 5.0% 5.0%
Monétaire UNION PEA SECURITE 10.0% 9.5%

PERFORMANCES MENSUELLES

2017 -0.34% 3.26% 1.18% 4.11%

2016 1.62% -0.07% 2.76% 3.20% 7.70%

Performance nette des frais de contrat (1.18%)

Depuis le lancement, le
15/09/2016

CAC 40 EUR 17.13%
CAC Small Cap 90 EUR 3.63% 17.48%

Indice Mars 2017

Eurostoxx 50 EUR 5.65% 18.66%

MSCI World Hedgé EUR 0.86% 11.23%
S&P 500 USD 0.12% 11.25%
Obligations Souveraines EUR 10-15 ans -0.84% -7.10%

OR USD 0.06% -4.99%

DOCUMENT NON CONTRACTUEL A USAGE DES PROFESSIONNELS

Les informations, données financieres et recommandations contenues dans ce document ne sauraient constituer ni une offre d'achat, de vente ou de souscription
d'instruments financiers, ni une offre de commercialisation, ni une offre de services financiers. Tout investisseur doit se reférer aux termes et conditions du
prospectus disponible sur simple demande. Ce Fonds peut faire l'objet de restrictions a I'égard de certaines personnes ou dans certains pays en vertu des
réglementations nationales applicables a ces personnes ou dans ces pays. Il vous appartient donc de vous assurer gue vous €étes autorisé a investir dans ce Fonds.
Lyxor Asset Management Luxembourg ou Lyxor Asset Management déclinent toute responsabilité dans ['utilisation qui pourrait étre faite de ces informations et des
conséguences

qui pourraient en découler. Les informations contenues dans le présent document sont communiquées a titre purement indicatif et n‘ont aucune valeur contractuelle.
Elles sont sujettes a des modifications, notamment en fonction des fluctuations de marché.
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