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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 confere 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.
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performance de l'indicateur de référence ne tient pas compte des éléments de revenus distribués. A compter de
I'exercice 2013, la performance du FCP est comparée a la performance de I'indicateur de référence dividendes nets
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Performances % 1 mois 2013 1an 3 ans 5 ans
HMG Globetrotter C (EUR) -0,8 2,1 2,1 12,3 125,1
MSCI AC World (EUR) 0,5 17,5 17,5 28,6 102,2
Ecart -1,4 -15,3 -15,3 -16,4 22,9

Commentaire du mois de décembre

2013 a été une année tres contrastée, boursierement parlant. Aprés un premier trimestre - sur la
lancée de 2012 - durant lequel les marchés émergents se sont bien tenus, les investisseurs
prennent en avril conscience du ralentissement de la croissance dans nombre de pays émergents
et des défis structurels que ces pays devront affronter. Il était temps !

D’ou une forte baisse du MSCI Emerging Markets sur la période.

A l'inverse, les marchés développés, au premier rang desquels les Etats-Unis, ont bénéficié — a
partir de juin - d’une réallocation des actifs auparavant investis sur les émergents. C'est cette
géostratégie des investissements, associée a une amélioration des perspectives économiques des
Etats-Unis — et dans une moindre mesure de I'Europe — qui a poussé a la hausse les indices
américains et européens.

Face a cela, votre fonds — HMG Globetrotter — a montré une fois de plus sa résilience. Le fonds a
certes notablement sous-performé son indice de référence (le MSCI World All Country, (constitué
a 40% de valeurs américaines) mais largement surperformé le MSCI Emerging (-9,08%). Le fonds
a, pour sa part, progressé de 2,15% pour la part C et 3,32 % pour la part I.

Quelle a été notre stratégie dans cet environnement tres fluctuant ? Dés la mi-2012 et au début
de 2013, considérant que les valeurs émergentes devenaient cheéres, dans notre recherche de
potentiel de valorisation, nous avons réorienté nos investissements vers les valeurs européennes
exposées a l'international. A l'inverse, a partir d’avril 2013, nous nous sommes reportés sur
certaines valeurs émergentes trés déprimées. Cela a été notamment le cas de valeurs brésiliennes
injustement dépréciées.

Méme si beaucoup de marchés émergents ont fortement baissé certaines valorisations restent
excessives. Dans ces conditions, nous avons cherché a céder tout ou partie de ces lignes pour
nous reporter sur les valeurs émergentes présentant le meilleur couple dépréciation présente/
potentiel futur.

A titre d’exemple, nous avons notablement augmenté le poids du Brésil, pays dans lequel nous
croyons fortement sur le moyen/long terme.

Dans I'avenir immédiat, il nous semble probable que les pays développés vont connaitre une
bonne performance cette année et que les émergents resteront boudés par les investisseurs
internationaux, malgré des perspectives économiques qui, en dépit d’un ralentissement, restent
infiniment plus prometteuses que celles du monde développé. A nous donc d’en profiter ! Et c’est
ce que nous souhaitons faire cette année — pour et avec I'aide de nos investisseurs !

Vous pouvez consulter I'ensemble des documents réglementaires (notamment nos politiques de sélection des intermédiaires financiers et de prévention/gestion
des conflits d'intéréts) sur notre site internet www.hmgfinance.com.



