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Recommandée Répartition du Portefeuille

Minimum 5 ans

Valorisation Principales lignes du portefeuille
Quotidienne
EXPLOSIFS PROD. CHI 6,3% ROBERTET 3,7%
Lancement . .
le 21 septembre 2018 LINEDATA SERVICES 5,9% VOYAGEURS DU MONDE 3,7%
BELIEVE SAS 4,6% GL EVENTS 3,6%
ommission de Surperformance GAUMONT 4,3% AUBAY 3,5%
Si dépassement du High NRJ GROUP 4,0% NEURONES 3,0%
water mark
O aviAald
15% au-dela du Nombre total de lignes: 55 TOTAL 10 premiéres lignes: 42,4%

CAC Small NR
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B Matériels 7,7%
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1 part Santé
. 6,8%
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Dépositaire : B Finance 0,9%
CACEIS Bank W Services aux Collectivités 1,6%
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CACEIS Fund Administration 43,0%
G . B Croissance réguliere 23,1%
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Inférieura 150M€ 26,2%
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7 565,94 € | | S.upfer.le,ura 1Md€ 21,2%
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oul 77,4%
H NON 20,6%
Actif Net de 'OPCVM ® Liquidités 2,0%

Au 30/04/2024
39 775 803,24 €

NB:lasource est la liste Euronext; les liquidités ne sont pas éligibles.
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Commentaire du mois d’avril

En avril, le FCP HMG Découvertes PME (part |) a vu sa valeur liquidative se stabiliser (-0,2), en léger retard de
I'indice CAC Small NR (+1,1%).

Aprés un mois de mars chargé en publications de résultats d’entreprises cotées, le mois d’avril s’est révélé étre,
comme chaque année, assez pauvre en communications financiéres périodiques. Au sein du portefeuille, ce sont
plutot deux opérations financiéres qui ont fait réagir certaines valeurs, a I'instar de la société Aures Technologies
(terminaux de point de vente pour le commerce)(+53%) qui va faire I'objet d’une OPA d’un géant taiwanais de
I’électronique, Advantech ; et du groupe Voyageurs du Monde (leader des voyages haut de gamme)(+6,9%) qui
vient d’annoncer une offre publique partielle (sur 20% de son capital) de rachat de ses propres actions, avec une
prime de 16%.

Rares sont les sociétés qui ont vu leur cours de bourse progresser dans le sillage de leurs publications d’activité
trimestrielle : citons néanmoins le spécialiste des accessoires pour jeux vidéo de simulation Guillemot (+13,4%),
avec un tres fort rebond (+28%) de ses ventes ; le roi des ingrédients naturels, le groupe Robertet (+10,5%), avec
une croissance organique trimestrielle de +11,1% de son activité ; ou le spécialiste des logiciels financiers Linedata
(+8,5%) (croissance de 3,4%, ce qui est plutot agréable apres plusieurs trimestres plus ternes). Enfin, le spécialiste
des solutions d’impression numérique MGI Digital (+22,3%) a tardivement publié de bons résultats annuels avec
une marge opérationnelle de 20,5% et une forte dynamique commerciale attendue pour cet exercice, dans le
sillage du fameux salon professionnel « Drupa » qui se tiendra début juin a Diisseldorf.

Quelques prises de bénéfices ont affecté les cours du groupe EPC (explosifs civils pour les mines et les
infrastructures)(-13,6%) et de Streamwide (éditeur de logiciels de communication)(-12,7%) aprés leurs fortes
progressions des derniers mois, tandis qu’a notre grande surprise, la perspective d’une surenchére de Warner
Music sur le capital de Believe (gestion et distribution de contenus musicaux)(-11,3%) s’est finalement évaporée,
probablement apres que le fondateur de Believe eut placé des exigences de prix trop ambitieuses. Pour terminer,
le cours de bourse du groupe Exail Technologies (drones et électronique de défense)(-12,9%) a subi I'impact de
I’'annulation par I’Australie d’un important appel d’offres sur lequel le groupe fondait de grands espoirs.

Sur le mois, de nombreuses positions ont été renforcées, comme celles en Altarea (fonciére et promoteur), en
Virbac (laboratoire vétérinaire), en Lagardére (apres avoir participé a I'assemblée des actionnaires pendant
laquelle la faible valorisation de son cours de bourse a été publiquement réaffirmée), ou en Streamwide.

Trois nouvelles lignes ont aussi été intégrées au portefeuille : aprés étre sorti du capital a des niveaux plus de deux
fois supérieurs il y a 4 ans, une petite position en Bastide (prestations de santé a domicile) a été réinitiée, alors
que I'on peut tabler sur de nouvelles cessions d’actifs propres a soulager un bilan un peu trop lourd ; plus
classiquement, une petite ligne dans Fnac, le trés connu et trés bien géré distributeur spécialisé, a été constituée,
alors que I'appétit des consommateurs pourrait se raviver et que les bases de comparaison du précédent exercice
vont devenir plus faciles ; enfin, malgré une liquidité limitée, nous avons investi dans la société de conseil en
transformation digitale Micropole, actuellement objet d’une offre publique hostile, qui pourrait déboucher, en cas
de surenchére, sur une valorisation bien supérieure au cours actuel.

Des profits partiels ont été pris en Vétoquinol (avant son repli effectué suite a une publication trimestrielle
mitigée), en Lisi (fixations aéronautiques) et dans le groupe EPC, en raison d’un poids dans le portefeuille devenu
significatif par I'appréciation de son cours de bourse.

Apres avoir participé en avril et début mai aux assemblées de Lagardere, Tarkett, et Gaumont, nous aurons a
cceur, comme chaque année, d’aller physiqguement participer a un maximum d’assemblées d’actionnaires, pour
bien slr y exprimer nos droits de vote, mais plus encore, pour y parfaire la connaissance de nos investissements,
dans le domaine financier, mais aussi extra-financier notamment sous I'angle de la gouvernance des entreprises.

Vous pouvez consulter I'ensemble des documents réglementaires (notamment nos politiques de sélection des intermédiaires
financiers et de prévention/gestion des conflits d'intéréts), DICI et Prospectus sur notre site internet www.hmgfinance.com.
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.




