Les tensions sociales et politiques en Europe, les incertitudes liées aux prochaines élections
présidentielles en France et législatives en Gréce, ainsi que les craintes d’'une détérioration de la crise
de la dette notamment en Espagne ont pesé sur les marchés. Outre-Atlantique, les entreprises ont
publié au mois d'avril des résultats exceptionnels. En effet, plus des trois quarts des publications ont
été supérieurs aux attentes des analystes ce qui a soutenu le marché américain lequel a moins corrigé
gue les autres. Le fonds a profité de son allocation dans les actions américaines ainsi que de sa sous-
pondération dans le secteur de la finance. Les marchés émergents et européens ainsi que les
obligations de qualité ont pénalisé la performance du fonds. L'euro s’est déprécié par rapport au dollar
américain de 0.76%. Dans ce contexte, le fonds — Dynamic (EUR) perd 0.45%.
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