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Objectif de gestion

revenus est réalisé dans les pays émergents.

des revenus est réalisé dans des pays émergents.
Meilleur fonds sur 3 ans
Actions Internationales

L’objectif du fonds est la croissance du capital investi, par des prises de positions dans des sociétés dont I'essentiel des

Ces sociétés sont des filiales de pays émergents de groupes européens, des sociétés de pays émergents auxquelles un
accord avec un groupe européen confére un avantage concurrentiel décisif, ou des sociétés européennes dont I'essentiel

La répartition des positions et la nature des sociétés présentes dans le portefeuille doivent permettre de conserver un

Prix 2009,2010 et 2011 profil de risque plus prudent qu’un investissement direct dans des sociétés de pays émergents.
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L’indice de référence du FCP est le MSCI AC World en EUR.

Performances % 1 mois 2011 1an 3 ans 5 ans
HMG Globetrotter C (EUR) 0,9 0,5 25,0 52,5 56,0
MSCI AC World (EUR) -3,0 -1,7 6,6 5,4 -11,1
Ecart 3,9 2,3 18,5 47,1 67,1
Classement Morningstar centile 3 13 1 1 1
Par année civile en % 2006 2007 2008 2009 2010
HMG Globetrotter C (EUR) 22,0 5,8 -32,8 48,2 35,3
MSCI AC World (EUR) 6,3 -1,1 -40,6 27,4 18,1
Ratio de Sharpe 0,82
Volatilité HMG Globetrotter C (EUR) 12,4%
Volatilité MSCI AC World (EUR) 22,1%
Tracking Error 16,3%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
La volatilité est calculée sur la base des performances quotidiennes.

STANDARD CHARTERED PLC 2,2%
TELECOM. DE SAO PAULO SA 2,1%
TURK TRAKTOR ZIRAAT 2,1%
GAJAH TUNGGAL 2,0%
CNH GLOBAL NV 1,9%

Par taille de capitalisation

0O <500m€ 35,3%
@ De 500M€ 3 1 Md€ 5,9%
H De 135Mds€ 23,1%
B >5Mds€ 17,3%

Par concept de gestion

O Retournement 13,9%
B Croissance Méconnue 42,8%
B Croissance Réguliere 24,8%
B Liquidités 15,3%
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Performances % 1 mois 2011 1an 3 ans 5 ans
HMG Globetrotter C (EUR) 0,9 0,5 25,0 52,5 56,0
MSCI AC World (EUR) -3,0 -1,7 6,6 5,4 -11,1
Ecart 3,9 2,3 18,5 47,1 67,1
Classement Morningstar centile 3 13 1 1 1

Commentaire du mois de mars

La fin du premier trimestre de I’lannée 2011 — que tout le monde voyait euphorique, dans la lignée
de 2010 - est I’occasion de faire un point sur les performances du fonds HMG Globetrotter.

Nous avions toujours constaté, depuis la création du fonds, qu’HMG Globetrotter se comportait
comme les marchés émergents dans les phases haussiéres mais résistait beaucoup mieux dans les
phases de baisse. C’est ce qui se passe, une fois de plus, depuis le début de I’'année 2011 ou les
marchés émergents perdent la faveur des investisseurs qui se reportent sur les marchés
développés. C’est ce qu’illustre parfaitement la performance étale du fonds (0,53% sur le trimestre)
alors que les marchés émergents abandonnaient 3,48 % dans le méme temps.

Convaincus que les grands problémes ne sont pas résolus et que la relative euphorie des marchés
ne peut étre que momentanée nous avons investi lentement nos liquidités pendant ce trimestre.

Plutot que de sortir du Japon lors des événements qui ont affecté ce pays, nous avons mis a profit
la forte baisse de toutes les valeurs pour nous renforcer, jouant ainsi pleinement notre role
d’investisseurs de long terme. Amoureux du paradoxe, nous irions jusqu’a dire que — sans en avoir
I’étiquette — nous sommes dans une optique d’investissement socialement responsable puisque,
par nos investissements, nous soutenons I’économie japonaise.

Nous avons aussi mis a profit le fait que le titre Mota Engil patissait des difficultés financiéres du
Portugal pour augmenter sensiblement, et a un trés bon cours, notre exposition. Rappelons que le
groupe, a part le Portugal et I’Espagne, est présent en Angola, Mozambique, Brésil, Pérou et
Mexique. L’Angola a, d’ailleurs, représenté environ la moitié du résultat d’exploitation en 2009.

Par ailleurs, alors que Vivo vient de faire I'objet d’'une OPR, nous avons investi dans le groupe
Telemar/Oi afin de rester présent dans le secteur porteur de la téléphonie au Brésil. Le groupe,
dans lequel Portugal Telecom vient de prendre une participation, était délaissé par les
investisseurs du fait des problemes techniques rencontrés par Telemar et de la réputation de
mangque de transparence. Les comités communs mis en place par Portugal Telecom doivent aider a
résoudre ces problemes.

Nous avons enfin augmenté doucement certaines lignes : African Oxygen, Heracles...

Nous considérons que la récente performance des marchés développés — et son corollaire, la
désaffection pour les marchés émergents - ne peuvent étre que temporaires, compte tenu des
problémes d’endettement des Etats dans les pays développés. Un certain retour des investisseurs
vers les émergents a, d’ailleurs, commencé a se dessiner au mois de mars.

La premiére conséquence en est qu’a moyen terme la stratégie du fonds HMG Globetrotter ne peut
étre que payante. Par ailleurs, notre prudence dans les niveaux de prix que nous payons doit nous
permettre d’afficher dans I’avenir des progressions correctes de la valeur liquidative.



