Trusteam GARP

Fonds Actions France, PEA

Valeurde la part au 30/04/09:88.04 €
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Fonds Indicateur*

VLen€ 88.04 75.27

2009 11.26% -0.65%

2008 -39.50% -43.06%

2007 -8.77% 0.34%

2006 4.59% 19.37%

2005 27.14% 25.38%
1anglissant -26.55% -36.52%
3ansglissants  -40.70% -35.76%
Sansglissants  -16.50% -9.37%
Volafiliré 2 ans 24.98% 31.15%

“SBF250enbase 100au23/11/2001 date de crealion du fonds.

Lindicateur est calcule hors dividendes.

Principales pondeérations

Solucom
Beneteau
Nextradio
High Co

Pierre et Vacances
Samse

Euler Hermes

CGG Veritas

Principaux mouvements du mois

Achaf :

Vente : Sperian

Les performances passees ne prejugent pas des

performances futures

Code ISIN : FROOO7066725

Commentaire de gestion

Sur le mois le fonds s’est apprécie de
18.46% alors que lindice SBF 250
grimpail de 11.9%.

Il faut remonter @ 2003 pour trouver
des mois affichant une felle
performance !

La hausse a élé assez bien repartie
sur 'ensemble des valeurs.

Speérian proftection a beneficie de la
propagaltion de Ila grippe A, les
investisseurs inquiets du risque de
pandemie ont acheté le filre en
pensant que les ventes de masques
de profleclion allaient exploser. C'est
possible, mais cela ne se verra pas
dans les comptes de la société avant
plusieurs annees...Nous avons vendu
I'intégralité de nos positions sur la
valeur, en attendant le retour au calme
du marche.

Nous avons aussi vendu Ubisoft dont
les perspeclives ne sont plus aussi
claires qu'il y @ quelques maois...

Du coété des achals, nous avions
acheté des aclions Lafarge en debut
de mois lors de I'snnonce de
I'sugmentalion de capital.

Cel appel au marché a rassuré les
inveslisseurs el le litre s’est envolé
(+50% sur le mois). Du coup nous
avons soldeé nos positions.

Nous avons aussi continué de nous
renforcer  franquillement sur  Mr
Bricolage el sur Stores Electroniques
Systems

Trusteam Microgarp

Fonds Actlions France : pelites sociétes

Valeurde la partau 30/04/09:67.27 €

— " Usteam Microgarp
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Fonds

VLen € 67.27
2009 13.92%
2008 -45.55%
2007 -4.59%

Date de creafion du fonds : 23/08/2005

Allocation d’aclifs
Moneélaire -
Autres OPCVM -

Aclions petites 100%

Capitalisalions

Principales pondeérations

High Co Astelia
Melfrologic Store Elec.
Neurones Dreamnex

Les performances passees ne prejugent pas des
performances futures

Code ISIN: FROO 10220038

Commentaire de gestion

Le fonds s’est apprecie de 13.02%
sur le mois alors que le SBF 250
montait luide 11.9%.

Nous avons profité de cefte période
faste pour vendre notre position sur la
socielé Oeneo qui n'a pas fenu ses
engagements el qui aborde 2009
sans grande visiblité. A la faveur
d'une forte hausse, suite 3 Ia
publication de ses resultals, nous
avons allegeé notre ligne en Tessi.

Du céte des achals nous continuons
d’investir sur Beneteau, qui devrait
refrouver la croissance pour I'exercice
2010. Celte crise fouche durement le
monde du naulisme, avec dejs 3
failltes du cété des fabricants de
batesux @ moteur (Rodriguez,
Couach, Poncin Yacht) el une baisse
du chiffres d’affaire de 50% dans la
plaisance. Cel arrét brutal dU 8 une
baisse des ventes amplifiee par un
destockage des distributeurs, pourraif
prendre fin avec les salons
d’Aufomne.

Nous avons aussi renforcé nofre
position en Modelabs qui capifalise
moins que sa position de cash net .
Enfin, nous avons initié une nouvelle
ligne en Assystem dont Ia
valorisation actuelle nous semble
fidicule ( 3x ebit 09, rendement de
7.3%)]



Trusteam Dividende EuroCaps

Fonds Aclions de la Zone Euro, PEA

Valeurde la part au 30/04/09:62.18 €

" Usteam Dividende Eurocaps
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Fonds Indicaleur*

VLen € 62.18 53.70
2009 7.37% -0.29%

2008 -37.49% -45.86%

1 an glissant -27.08% -37.52%
2 an glissant -37.91% -46.99%

*Eurostoxx50 dividendes non reinvestis
Dafte de creationdufonds: 11/05/2007

Principaux mouvements du mois
Acharl : Bayer

Allocation d’aclifs
Monétlaire 149%
Acflions 86%

Principales pondeérations

Total Vivendi
France Tel Edf

Eni Gdf-Suez
Casino adp Unilever

Les performances passees Ne prejugent pas des

performances futures

\Venre : Societe Generale

Code ISIN: FROO 10460501

Commentaire de gestion

Au cours du mois d'avril le fonds a
gagne 13,24%. Ceci se compare 3
une performance de respeclivement
11,24% el 12,11% pour le CAC40 et
I'Eurostoxx50.

Le portefeuille défensif du fonds qui lui
avail permis de mieux se comporter
dans |a baisse, ne I's pas defavorise
pendant le rebond. C'est |la part du
fonds investi sur les cycliques
industrielles el financieres qui @
bénéficie du redéemarrage des
marches.

Apres ce rebond sans discrimination
des cycliques, les investisseurs vont
devenir plus selectifs. Nous eslimons
que les valeurs deéefensives des
secteurs alimentaire, ou télécom sont
foujours sous evaluees el meritent que
nous les conservions.

Parmi les cycliques nous allons nous
recentrer sur celles dont les benéfices
2010 pourrait s'ameliorer. Il s'agit des
socielées qui ont deja resolu leur
problemes de structure financiere et
des secteurs qui onl commencé o
souffrir avanl les autres comme par
exemple la construction.

Trusteam Secure

Fonds diversifié : Mixte zone euro prudent Code ISIN part A: FRO0O07072160

Valeurdela partAau 30/04/09:121.15€ Commentaire de gestion

—Usfeam Secure A Indicateur Secure
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Fonds Indicaleur*
VLen € 121.15 127.71
2009 3.02% 0.43%
2008 -0.46% 4.00%
2007 3.05% 4.01%
2006 2.92% 2.90%
2005 3.52% 2.13%
1 an glissant 2.63% 2.95%
3 ans glissants 7.67% 10.72%
5 ans glissants 13.91% 15.64%
Volafiliré 2 ans 2.41% 0.16%

“Eonisenbase 1008u 31/05/2002 date de crealion du fonds.

Allocalion d’aclifs
Monétlaire 41% Aclions Europe
Obligataire 47% Autlres OPCVM

Princinales pondéralions aclions

Aclions +Vente de Calls :

Bouygues, Casino

LVMH, Sanafi

Suez, Tolal, Vivendi

Aclions: Canal+, Pages Jaunes

Les performances passees Ne prejugent pas des
performances fufures
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Le mois d'avril @ confirmeé |a reprise
des marchés aclions qui s'efait
amorcee en mars. Sur le mois, les
indices aclions progressent de plus
de 10%.

Ce rebond a aussi beneéficie aux
obligations privées. Ainsi, sur le mois
d'avril, le fonds a progresse de
1,82%, soit une performance de
3,02% depuis le debut de I'année.

Le fonds poursuil sa progression
grace aux marches actions méme si
leur pondéralion est faible. Les
aclions représentent en effel
seulement 8% du portefeuille.

Pour l'instant les investisseurs sont
plutdt sous exposes sur les marches
aclions el cela soutient la reprise.
Dans ce cadre, nous pensons que le
risque de nouvelle forte baisse est
limite.



Trusteam Taclique Euro

Fonds diversifié : Mixte zone euro prudent Code ISIN part A: FRO010250803

Valeurdela part Aau 30/04/09:84.05 €

" Usteam Tactique Eurc A Indicateur
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Part A Indicateur*

VLen € 84.05 101.07

2009 0.32% 1.32%

2008 -22.85% -8.99%

2007 1.76% 421%
Volatfilire 2 ans 10.92% 7.55%

* 309 Euro Stoxx 50 TR + 70% EuroMTS Clobal
enbase 1008uU23/12/2005 date de creation du fonds.

80%
40%

20%
Exposition nelte en actions = 0%

Principales pondeérations
Trackers Euro Stoxx 50

Trackers obligalions d'Elat
Monétlaire Eonia
Recompenses

Vainqueur en 2006
du Prix de I'Innovation

qe i 98l hS8e
du Prix de I'Innovation
de La Tribune & Euro-VL

Les performances passees Ne prejugent pas des
performances fufures

Q.
DU PAT IMOINE
INNOVATION 2006
YLes Victoires
des SICAV 2006
4

Commentaire de gestion

Un vent d'euphorie a soufflé sur les
marches aclions en avril. Des
operaleurs de marche ont choisi de vair
le verre @ mailié plein plulél qu'a maitié
vide.

Quelques stalistiques eéconomiques
venues des Efats-Unis augurent une
stabilisalion de la crise economique.
Les resultats des banques au Tler
trimestre 2009 se sont ameéliores, mais
leur chute depuis deux ans a élé si
verligineuse que celte embellie ne
change pos fondamentalement Ia
donne. Car le verre semble encore frop
peu rempli pour enfrevoir une sorfie
imminente. Les  difficullés  des
enfreprises industrielles demeurent, @
l'instar du premier producteur mondial
d'sutomobiles, Toyola, dont les
resultals pour 2008 sont les plus bas
depuis plusieurs decennies.

En effel, comment Ia crise économique
el financiere la plus marquée depuis
80 ans se resorberait-elle en un
claquement de doigt ? Les Elats ont
pris de nombreuses initiatives pour
freiner la spirale. Il faudra du temps
pour en sorlir. Ce n'est pas un mois de
hausse des aclions qui préesage un
redemarrage de |'@économie mondiale.
Juste une volalilité bien naturelle. Le
fonds est resteé investi @ moins de 5%
en actions.

Trusteam CB Palrimoine

Fonds diversifié : Mixte international dynamique Code ISIN : FRO0O07056288

Valeurde la part au 30/04/09:98.05 €

" Usteam CB Pafimoine Indicateur

200

180 -

160 -

140 -

120 -

100 +

80
mars-01

mars-02 mars-03 mars-04 mars-05 mars-06 mars-07 mars-08  mars-09

Fonds Indicateur*

VLen € 98.05 118.10

2009 2.24% 0.68%

2008 -41.92% -26.01%

2007 1.34% -0.09%

2006 5.63% 7.47%
1anglissant -33.01% -19.95%
3ansglissants  -35.84% -20.00%
S5ansglissants -25.80% -6.95%
Volafiliré 2 ans 26.97% 18.65%

“1/3Eonia+ 1/3CAC40+ 1/35&P500,base 1508uU 16/03/01
dale de creafion du fonds. Lindicaleur est calcule hors dividendes.

Allocation d’aclifs
Moneétlaire 0%
Obligataire 20%

Exposition Aclions 80%
Autlres OPCVM 0%

Principales pondérations actions

Total Vivendi
C Dior Inbev
Danone Alstom
Geophysique Suez

Les performances passees Ne prejugent pas des
performances fufures

Commentaire de gestion

Les indicateurs americains ont marque
au cours du mois d'avril une legere
amelioration. Les chiffres des ventes
de maisons el le moral des
consommalteurs montrent que la chute
sans fin n'existe pas en economie, cela
conduil les indices aclions @ progresser
de plus de 10 % sur le seul mois d’'avril
ef a éfre sur le point d’effacer Ia tofalité
de leurs pertes depuis le 1erjanvier.

Ce rallye est il durable ? Les prix des
actions survendues acluellement ne
peuvent qu’altirer les acheteurs ; Les
obligations onf beaucoup progresse et
la probable hausse future des faux
incite @ Ila prudence pour -cefte
catégorie d'aclifs. Pour celte raison
nous avons modifié I'exposition du
fonds ; La part des actions alteint 100
% mais nous avons garde une
couverture  qui nous  protege
partiellement en cas de retour des
indices sur un niveau de 3 000.
Depuis le 1ler janvier le fonds
progresse de 2 ,24 %, Les indices US
efle CAC 40 sont negatifs de 3,35 % el
1,81 %.



ctrusteam
Finance

33, rue de Miromesnil 75008 Paris
Tel:014296 4030
Fax:01429667 50
www.trusteam.fr

Le poinf d'inflexion a éte alteint

Le mot est lache, la Banque Centrale Européenne vient d'annoncer que pour elle
le point d'inflexion de l'économie a éfté alteint. Elle indique ainsi que ses
previsions fonl élat d'un point bas du laux de croissance (plutdl de
decroissance) de I'économie européenne au premier frimestre et d'un possible
point bas de l'activile au deuxieme trimestre. Cela ne veul pas dire que
I'économie va repartir au troisieme trimestre, cela sera plutét en 2010, mais elle
devrail se stabiliser @ partir de I'été.

Ces commentaires valident les anficipalions de stabilisalion données par les
enquéles aupres des entreprises (ISM aux Elals-Unis el PMI en Europe) depuis
quelques mais.

Les marches aclions, dont le rebond a debute mi mars, auraient dans ce cas

Valarisation en date du 30/04/2009

L3 leltre des fonds
dinveslissement

correctement anlicipé le retfournement de la conjoncture. Nous pouvons donc
envisager, que |a hausse réecente des aclions est plus qu'un rattrapage apres
une annee 2008 el un premier rimestre 20089 tres difficile et qu'elle préfigure un
changement de tendance. Au dela des mauvais chiffres @ court ferme, les
marcheés actions anticipent une ameélioration de I'economie d'ici Ia fin de I'snnée.

Pour autant Ia reprise économique prévisible en 2010 ne sera pas violente car
|la demande interne restera affaiblie par la crise el le désendelttement. Ceci
juslifie pour certains inveslisseurs de ne pas revenir sur les aclions pour
l'instent. Méme si la reprise en 2010 peut s'averer fragile, ils oublient qu'a
mouen ferme les niveaux de valorisalion atteints par les actions sont des points
d'entrées fres inféressants.


www.trusteam.fr

