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 COMMENTAIRE DE GESTION
Nouveau mois de baisse sur les marchés actions. Les
secteurs cycliques et ceux liés à l’énergie affichent les
plus forts replis, tandis que ceux de la consommation et de
la santé résistent mieux, en partie, aidés par la
réappréciation du dollar. Amundi Funds Select Europe
baisse moins que son indice de référence du fait d’une
bonne sélection de titres au sein des financières (absence
de BBVA et Santander, le secteur restant fortement
sous-pondéré dans le portefeuille), de l’automobile (Daimler)
et surtout de l’industrie (Safran). Les 2 principales
opérations du mois ont porté sur des achats, Richemont et
Michelin, deux sociétés qui offrent un fort levier
opérationnel et une bonne visibilité sur leur croissance
(forte demande pour les produits de luxe en Asie et reprise
du marché du pneumatique après une année 2009
particulièrement déprimée). Par ailleurs, au sein des
financières, nous avons pris nos bénéfices sur Munich Ré
et allégé Zurich Financial Services au profit de BNP
Paribas et d’Unicredit dont la valorisation apparaît à
nouveau attractive. Même si la prime de risque pourrait
demeurer élevée compte tenu des fortes incertitudes
macro-économiques et politiques, les marchés actions nous
apparaissent très raisonnablement valorisés. Les sociétés
cotées bénéficient largement de la croissance mondiale et
de la baisse de l’Euro.
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Orientation de gestion

Par une gestion de conviction, l'équipe chercher à
surperformer l'indice des marchés actions européens,
le MSCI Europe, à moyen-long terme. Sans contrainte
a priori, le processus d'investissement se fonde sur
une analyse fondamentale et approfondie des
entreprises de la zone pour détecter les titres en «
rupture » et les titres « sous-évalués ». Au final, le
portefeuille est centré sur un petit nombre de valeurs
présentant les plus forts potentiels de hausse.
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Valorisation
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Type de part

Droits de conversion % Maximun

Frais de gestion annuels 1,30 %
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Code Reuters
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Ce document ne constitue pas, ne fait pas partie et ne doit pas être considéré comme une offre de vente ou de souscription, ou comme une sollicitation de quelque ordre que ce soit
d'acheter des actions d'Amundi Funds. Avant d'envisager de souscrire à ce produit, il est recommandé de lire attentivement le plus récent prospectus et de consulter le dernier rapport
publié par la Sicav. Les souscriptions ne seront enregistrées qu'aux conditions prévues par le prospectus. Compte tenu des risques d'ordre économique et boursier, il ne peut être
donné aucune assurance que la société atteindra ses objectifs de placement. La valeur des actions peut aussi bien diminuer qu'augmenter. Les performances passées ne préjugent pas
des résultats futurs.

Mai


