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Claresco USA est un fonds d’actions américaines qui vise a surperformer a moyen terme I’indice Dow-Jones (DJIA-30)

Commentaire de gestion au 31 Janvier 2011

IPerformances au 31 Décembre 2010

En janvier, une moindre tension sur les dettes souveraines d’Europe du sud et des nouvelles
économiques encourageantes ont soutenus les marchés actions américains (Dow-Jones : +3%,
S&P100 : +2%, S&P500 : +2%, Nasdaq : +3%). Les secteurs les plus dynamiques ont été

1

I’énergie (+6%), I’industrie et la technologie (+4%). Les biens de consommation (-2%) et les 1

services aux consommateurs (-1%) sont restés en retrait. Les durcissements monétaires en
Chine ont pesé sur les valeurs des matiéres premieres (-2%) en dépit de nouveaux records v
franchis sur les cours des principales ressources (cuivre, minerai de fer ; charbon, etc...).

En janvier le fonds a reculé de 0,8% (indice Dow-Jones converti en euros : +0,3%), avec un
recul de 2,4% du dollar face a I’euro. L’allocation sectorielle a eu un impact légeérement
négatif, notamment la surexposition aux matieres premieres et aux services aux
consommateurs. La sélection de valeurs a été neutre (croissance >10% de Exxon, GE, IBM,
Mylan, compensée par un recul proche de 10% de Barrick, Freeport McMoran, Dollar Tree et

Merck). Au cours du mois, nous avons renforcé le poids des valeurs pétrolieres (Exxon) et de
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Performance du FCP Claresco USA (fin 2005 = 100)
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lassurance (Travelers) et sommes revenus sur les Télécom avec Verizon. Nous avons réduit le e Claresco USA DJ (en €)
poids de services financiers (Amex, Mastercard) et effectué des arbitrages au sein des valeurs
technologiques et de la santé. Claresco USA DJ (en €)
Pour les prochains mois, nous pensons que la croissance économique contribuera a une hausse Perf 1 mois -0,8% +0,3%
des marchés actions en dépit d’une progression de I’inflation et des taux longs, et que les pays Perf 3 mois +8,1% +8,7%
émergents continueront a étre moteurs. Dans ce contexte, nous privilégions les secteurs Perf 6 mois +10,1% +8,3%
' Perf1an +19,8% +20,5%
tournés vers une amélioration du cycle d’investissement (matériaux de base, biens Perf 2 ans +28,7% +36,6%
d’¢équipement, technologie, énergie) et restons sous exposés en valeurs financiéres. Perf 3 ans +5,0% +2,4%
Perf 5 ans +0,0% -2,2%
Profil du portefeuille Principales lignes Contrib. relatives Jan-11
Positives Négatives
R Poids Poids - -
Valeur liquidative au 31/01/11 95,77€ Valeur en % Valeur en % Valeur Contrib. (bp) Valeur [Contrib.(bp)
Actif total 9,1M€ Caterpillar 7,4% Coca Cola 4,9% IBM +50bp Coca Cola -35bp
Part investie en actions 99% IBM 6,5% Chevron 4,8% Exxon +30bp Barrick -29bp
Titres en portefeuille 36 Google 5,5% Boeing 4,4% Boeing +16bp McDonald -28bp
Poids des 10 plus grosses lignes 51% Apple 4,9% McDonald 4,1% Mylan +13bp FreeportMc ~ -23bp
Rendement moyen (%) 1,9% United Tech.  4,9% Exxon 3,9%
PER 2011 (portefeuille investi) 13.1x

Répartition par secteurs

59% 1% 1% B Technologie
23% M Industrie

M Services aux consommateurs
8% H Pétrole et gaz
M Biens de consommation
9% M Matériaux de base

W Santé
22%

W Sociétés financiéres

Télécommunications

14%

W Liquidités

Taille de capitalisation

3%
4% 1%

3%

90%

W >20 Mds $
H10-20 Mds $
5-10 Mds $
W 1-5Mds $

M Liquidités

Caractéristiques du fond et conditions financiéres

Classification : FCP Actions internationales

Durée minimale d’investissement recommandée : 5 ans
Affectation des résultats : Capitalisation

Valorisation : Quotidienne (calculée sur cours de clture)

Frais de gestion annuels : 2% H.T.

Dépositaire : Caceis
Droits d’entrée : 5,25% max (0 acquis
Droits de sortie : 1,0% max (0 acquis al

au fond)
u fond)

Ce document, a caractére commercial, a pour but de présenter de maniére simplifiée les caractéristiques du fond. Pour plus d”informations, vous pouvez vous référer au processus simplifié,
document légal faisant foi disponible sur le site internet de la société de gestion ou sur simple demande aupres de la société de gestion

Claresco Finance : Société de Gestion de portefeuille ; Agrément AMF N° GP98042 ; RCS Paris B 420 307 167
1 Bvd de la Madeleine 75001 Paris, www.claresco.fr; Tel 01-53-45-38-00 Fax : 01-53-45-99-65




