Notation
Morningstar

2.2.8.8.0.

Meilleur fonds sur 3 ans
Actions Internationales
Prix 2009,2010 et 2011

LIPPER

FUND AWARDS 2011

Meilleur fonds sur 5 ans
Actions Internationales
Prix 2011

Co-Gérants : Marc GIRAULT

depuis I'origine
Paul GIRAULT
depuis 2009

FCP de droit frangais
Parts de Capitalisation

Catégorie AMF
Actions Internationales

Code ISIN
FR0010241240

Durée de Placement
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HMG GLOBETROTTER — Part C janvier 2012

Objectif de gestion
L’objectif du fonds est la croissance du capital investi, par des prises de positions dans des sociétés dont I'essentiel des
revenus est réalisé dans les pays émergents.

Ces sociétés sont des filiales de grandes sociétés européennes cotées a I'étranger, des sociétés de pays émergents
auxquelles un accord avec un groupe européen confére un avantage concurrentiel décisif ou des sociétés européennes
dont I'essentiel des revenus est réalisé dans des pays émergents.

La répartition des positions et la nature des sociétés présentes dans le portefeuille doivent permettre de conserver un
profil de risque plus prudent qu’un investissement direct dans des sociétés de pays émergents.

L'indice de référence du FCP est le MSCI AC World en EUR (Index level: price dans www.msci.com).

Performances
% Performances % 1 mois 2012 1an 3 ans 5 ans
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Par année civile en % 2007 2008 2009 2010 2011
HMG Globetrotter C (EUR) 5,8 -32,8 48,2 35,3 -7,3
MSCI AC World (EUR) -1,1 -40,6 27,4 18,1 -6,8
1007
Ratio de Sharpe 1,74
Volatilité HMG Globetrotter C (EUR) 10,0%
50 . ; . . . Volatilité MSCI AC World (EUR) 16,0%
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
— HMG Globetrotter C (EUR) — MSCI AC World (EUR)

La volatilité est calculée sur la base des performances quotidiennes.

Répartition du Portefeuille

Principales lignes actions du portefeuille

TOTAL GABON 3,8% TELEMAR NORTE 2,6%
CAMECO 2,8% STANDARD CHARTERED 2,5%
CHUGAI PHARMACEUTICAL 2,8% TELEFONICA BRASIL 2,5%
EGYPT.COMP. MOBIL COMM. 2,8% COMP.DE GAS. SAO PAULO 2,4%
SIAM CITY CEMENT 2,7% SONATEL 2,2%

Par pays d’activité Par taille de capitalisation
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B Asie 32,5% 0 <500m€ 31,2%

B Amérique du Nord 5,5% : be 590M€é 1 Mde 23'2:?
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Par secteur d’activité Par concept de gestion

O Services aux Collectivités 15,5%

B Tl cati 13,3%

- ‘llé'elecc.)mmunlcatlons e O Retournement 15,5%

nergie , ) i
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M Industrie 8,5%

O Technologies de I'Information 0,5%
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Performances % 1 mois 2012 1an 3 ans 5 ans
HMG Globetrotter C (EUR) 6,0 6,0 -1,5 100,2 37,9
MSCI AC World (EUR) 4,8 4,8 -1,2 49,0 -15,3
Ecart 1,1 1,1 -0,3 51,2 53,3

Commentaire du mois de janvier

Nous avions insisté dans notre commentaire de décembre sur l'intérét, sur le long terme,
d’investir dans des sociétés européennes actives hors d’Europe. Nous démontrions que ces
sociétés sont généralement considérées par les investisseurs en fonction de leur place de
cotation — et valorisées comme telles — alors que leurs perspectives de croissance sont
liées a leur présence a I’étranger.

Une nouvelle, tombée il y a quelques jours, fournit une illustration supplémentaire de
I'intérét de cette stratégie. La société Mota-Engil a, en effet, annoncé I'obtention de six
contrats en Afrique pour un montant de 900 M€, ce qui équivaut a environ 30% du carnet
de commandes de la division « ingénierie et construction » a fin septembre 2011. Les deux
plus gros contrats concernent respectivement la construction d’une voie ferrée au Malawi
(540 M €) et la construction d’un barrage en Angola (126 M €). Rappelons que la division
« ingénierie et construction » a représenté en 2010 environ 75% du chiffre d’affaires du
groupe.

Mota Engil avait vu, depuis février 2011, son cours reculer de 50% environ, les
investisseurs se focalisant sur deux facteurs potentiellement négatifs : le poids de I'activité
construction et le lien avec le Portugal. Mais nous avions attiré I'attention de nos lecteurs
et de nos investisseurs en mars et juin 2011 sur I'attractivité du groupe et son évidente
sous-évaluation en insistant sur I'importante présence et les fortes marges en Angola. Ce
pays contribuait déja en 2009 pour prés de 50% au résultat d’exploitation du groupe.

Cette annonce a permis aux investisseurs d’aller au-dela de I'image de groupe portugais et
de découvrir la richesse cachée de ce groupe et sa faible valorisation par la Bourse : P/E de
5,8 x le résultat net 2012, sur la base du dernier cours avant I’annonce. Il faut d’ailleurs
noter que le titre a progressé, le jour méme, de 20%.

Avec les nouveaux contrats annoncés, ce sera environ 50% du chiffre d’affaires qui sera
réalisé en Afrique et 75% hors du Portugal. Un investissement typique d’HMG Globetrotter
donc...



