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Performances et risques

| Performance en % au31/07/09 | Imois | 2009 | 1an | 2ans | 3ans |
733 24,46  -503 22,75 2,08
7,51 1461 -1529  -3467  -2675
0,18 9,86 1025 11,93 2882

Classement Morningstar * 154/512  56/505 34/489  27/432 4/376

* Au 31/07/09 - Catégorie Actions Internationales
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
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2,392 % TTC

Com. de surperformance Performancesan.en% | 2006 | 2007 | 2008

10% au-dela du MSCI World HMG Globetrotter - part C 22,0 58 32,8
AC MSCI World AC 6,7 0 406
2% max.

Volatilité Globetrotter - C 13,60 % Ratio de Sharpe Globetrotter - C -0,19
Affectation des résultats Volatilité MSCI World AC 22,15 % Ratio de Sharpe MSCl World AC -0,60
Capitalisation Tracking error 15,93 % Ratio d’information 0,66
Dépositaire . . .
P Valeur liquidative
Valorisateur Valeur liquidative au 31 juillet 2009 109,64 €
Caceis Actif net total 35979591,04 €
E‘;’;’gssa"’e CIE LI Principales actions du portefeuille
R I — Heracles General Cement 4,85 % Ventes )
recommandée Tractebel Energia 429 % Cho. Kwang Paint
5 ans Cia Energetica Ceara Coelce 3,81 % Denison Mines

Chargeurs International 3,46 %
Code ISIN Malteries Franco-Belges 3,34 %
FROO10241240 Lydec 3,32%

CNH Global 3,04 %

Rhodia 2,30 %

N.E. Chemcat Corp 2,20 %

Thessaloniki Water 2,10 %
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Structure du portefeuille

Par zone géographique Par capitalisation (en millions d’euro)

Autres
Afrique 18,36% Europe 28,17% >5000M€ 7 120 <4580g8'\0/|/€
Amérique 5,87% 070
duSud16,16%
Liquidités -1,16% 100925000 Me
Océanie 1,01% ’
AmériqueduNord ~ Asie34,36% 50024 1000 M€
3,10% 13,27%
____ Répartition sectorielle Par concept de gestion
Utilities 20,44%

autres croissance

Telecommunication Sewl.ces 2,35% retournement 7,12% réguliére 18,54%
Materials 23,34% 22,99%
Information Technology 2,68% croissance
Industrials 8,47% reconnue

Health Care 1,44% 1,37%
Financials 5,77%
Energy 8,86% ] croissance
Consumer Staples 8,29% meéconnue 49,98%
Consumer Discretionary . 11,25%

Répartition par pays : les 10 principaux

Brésil 16,16 % Turquie 6,14 %
France 11,42 % Corée du Sud 5I13%
Algérie 828 % Indonésie 5,06 %
Thailande 7.77 % Royaume-Uni 492 %
Gréce 7,76 % Japon 4,73 %
Commentaire

En cette saison estivale oU les pensées sont tournées vers la mer, le soleil et toute la mythologie qui va avec, on ne peut
qu’admirer a nouveau la capacité des investisseurs a se faire cocufier... par le marché. Soyons justes, ils y sont aussi aidés
par la réglementation : on a beaucoup parlé de la chute anormale des cours due aux demandes de remboursements de
porteurs de hedge funds ; on oublie trop facilement Solvabilité Il et la norme IAS 39 qui sont un puissant découragement
a la détention d’actions par les investisseurs de long terme que devraient étre en principe les assureurs. Ceci dit, et quelle
qu’en soit la cause, aprés un rebond de plus de 50% depuis le point bas de ce printemps, les investisseurs, majoritaire-
ment sous-investis, voire pas investis du tout, ne cachent plus leur perplexité. Faut-il penser que la reprise est au coin de
la rue ? Sagit-il simplement d’un retour a une situation plus normale aprés un fort mouvement de contraction des
stocks ? Nous penchons plutét pour la seconde hypothése, notamment parce que I'excés de dette des pays occidentaux,
surtout au niveau des consommateurs et des Etats, sera long a résorber, et que cela représentera forcément une ponc-

tion sur la croissance future de cette zone géographique.

Les perspectives sont peu encourageantes pour 600 millions d’habitants sur la planete (les habitants des pays occiden-
taux), mais elles sont loin d’étre mauvaises pour les 6 milliards supplémentaires. Dans tous les scénarios, les pays émer-
gents s’en sortent mieux que les pays occidentaux car : (1) ils sont moins endettés, (2) leurs consommateurs sont moins
endettés que ceux des pays occidentaux, (3) ils ont une bonne démographie qui tire la croissance, (4) leur population est
un peu comme la population européenne de I'aprés-guerre : elle découvre I'accés a la consommation et a 'investissement

personnels, et ses besoins a satisfaire restent énormes.

La croissance économique mondiale — car croissance il y aura — sera donc tirée par les pays émergents, et laissera de coté
de vastes pans du monde occidental. Cependant, au sein de ce monde occidental, de nombreuses sociétés sau-
ront bénéficier de cette croissance des pays émergents et, tout spécialement, celles qui auront su s’établir
dans les pays en question pour servir la demande locale. Ceci est le principe sur lequel est construite la

gestion de notre FCP HMG Globetrotter. Bon été a tous !
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