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Document a caractére Ob]ectlf de gestion

commercial. OPCVM (UCITS) L'objectif de gestion est de battre I'indice MSCI All Countries World Index sur une période de cing ans grace a des
présentant un risque de perte investissements sur les marchés d'actions internationaux. Toutefois le FCP HMG Globetrotter n’est pas un fonds indiciel.
en capital, nous vous Par conséquent il pourra arriver que sa performance s’éloigne de celle de I'indice.

recommandons de consulter le Informations complémentaires : Le fonds prend positions dans des sociétés dont I'essentiel des revenus est réalisé en
dehors de I'Europe. 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 (Source : net dans www.msci.com).

DICI pour plus d’informations

LIPPERS: -
Meilleur fonds sur 3 ans Profil de risque
" et5ans: Performances BB - B
Actions Internationales
Prix 2009’220%120’ 2011 et 250 Performances nettes % 1 mois 2017 1an 3 ans 10 ans Origine
. 4 1 HMG Globetrotter | (EUR) 05 126 103 86 641 1377
MSCI AC World (EUR) 3,6 84 159 352 785 1348
Co-Gérants : Marc GIRAULT a0 N/ \m "/w
depuis I'origine ,\/ m fy
Paul GIRAULT 0 A VV' Par année civile en % 2012 2013 2014 2015 2016
depuis 2009 - V HMG Globetrotter I(EUR) 19,8 33 42 98 120
FGPIdle drolt francais MSCI AC World (EUR) 14,3 175 186 88 11,1
Parts de Ca pitalisation Statistiques de risque sur 3 ans
) 5 e Ratio de Sharpe 0,30
Acti Cut?gfr e AtMF | 10 Volatilité HMG Globetrotter | (EUR) 11,5%
ctions Internationales Y Volatilité MSCI AC World (EUR) 14,6%
Code ISIN Tracking Error 9,9%
FR0010201459 70 La source u.(\\\sée pourles p.erformances de’\'lnd\ce r\/ISCIFACWOr\d en EUR dividendes rémves’us estle «net»
surle site internet www.msci.com, les données relatives a la performance du FCP sont calculées par HMG FINANCE.
5 50 il.-05 juil.-06 juil.-07 juil.-08 iui;.-ﬂS iui;.-lﬂ iui;.»ll juil-12 juil-13 juil-14 juil-15 iui;.-ls iui;.»17 Les performances pESSées lndquées ne préluEenl pas des performances futures.
Duﬁiﬁgﬁ]ﬂg;i@:nt ! e Glabetiottor | s AW et La volatilité est calculée surla base des performances quotidiennes. Les chiffres cités ont trait aux années écoulées.
Minimum 5 ans
Valorisation 4 ti i
R airon) Répartition du Portefeuille
Lancement
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PAR PAYS PAR SECTEUR PAR DEVISE
Positif Négatif Positif Négatif Positif Négatif
Ghana 0,40 Brésil -0,66 Industrie 0,60 |Télécommunications | -0,28 KRW 0,19 BRL -0,38
Pérou 0,28 Maroc -0,16 Energie 0,44 Utilities -0,14 CLP 0,14 TRY -0,08
Royaume Uni 0,19 Australie -0,14 | Biens.conso.de Base 0,38 |[Conso.discrétionnaire] -0,12 THB 0,10 ZAR -0,06

Commentaire du mois d’octobre

Octobre a vu nombre de nouvelles d'importance. Tout d’abord, la tenue du Congrés du Parti Communiste chinois (un
tous les cing ans). Il a vu la consécration de Xi Jinping au méme rang que Mao Tse Toung ! Cependant, un des points
importants a été la mise en lumiere, par le Président, dans son discours d’ouverture, du fossé existant entre les
aspirations du peuple a une vie meilleure et le retard et les déséquilibres en matiére de développement. En matiére
de politique économique, on va assister a une reprise en main par le parti, a un retour vers un capitalisme d’état et a
une recentralisation.

Dans le reste du monde, les nouvelles ont été contrastées ce mois-ci. Nous avons ainsi vu qu’a la date du ler
novembre, sur les 306 sociétés américaines ayant annoncé leurs résultats trimestriels, 78% ont publié des bénéfices
supérieurs aux attentes. Ce qui confirme la bonne tenue de I'économie des Etats-Unis. Performance aussi mise en
évidence par la croissance de 3% du PIB (en rythme annualisé) au troisieme trimestre.

L’optimisme gagne aussi I'Europe : I'Indicateur du Climat Economique dans la zone Euro, publié par Eurostat, la
direction de la Commission Européenne chargée des statistiques, a atteint en octobre son plus haut niveau depuis 16
ans !

Du c6té des émergents, le Brésil, apres plusieurs années de tourmente, de récession et d’inflation élevée, semble
revenir sur la bonne voie. Sur le plan politique, qui nous avait habitués a de nombreux rebondissements ces derniers
mois, il semblerait que la seconde tentative de mise en examen du Président Temer soit finalement repoussée par les
députés, ce qui redonne un peu de stabilité au pouvoir pour mener a bien les réformes nécessaires. En matiéere
d’économie, le recul de I'inflation a permis, en octobre, au Copom (le comité de politique monétaire de la banque
centrale), une nouvelle baisse du taux directeur (le Selic) de 75 points de base. De plus, les ménages s’étant
désendettés et ayant reconstitué une épargne peuvent maintenant recommencer a consommer. A tel point que,
selon les prévisions de la banque brésilienne Fibra, la croissance du PIB devrait atteindre 4,1% en 2018 !

Pour autant, cette succession de bonnes nouvelles ne doit pas nous faire oublier une toute récente (11 octobre) mise
en garde par le FMI. Certains des éléments (par exemple, le shadow banking en Chine) mentionnés dans cette étude
ont déja été évoqués dans nos commentaires. Mais, le FMI cite aussi I’endettement public et privé qui représente,
dans les pays du G20, 135 000 milliards de dollars, soit 235% du PIB ! Un poids énorme qui risque de fragiliser ces
économies en cas de remontée rapide des taux. L'organisme international mentionne encore les tres importantes
liquidités, qui poussent les marchés financiers a la hausse en méconnaissance des risques, notamment géopolitiques.
Le ministre allemand des finances, Wolfgang Schalble, a lui aussi attiré I'attention sur les bulles en formation sous
I’effet du « quantitative easing ».

Faut-il donc s’inquiéter ? Nous avons toujours attiré I'attention sur les facteurs de risque, mais aussi sur les
opportunités. Nous voyons actuellement le style de gestion « croissance » performer deux fois mieux que le style «
value » (dans les émergents), ce qui est normal dans cette configuration de marché. Néanmoins, une rotation vers le
style « value » devrait avoir lieu, qui bénéficierait a la stratégie du fonds HMG Globetrotter. Celui-ci est, en effet, de
par sa diversification géographique, son approche résolument tournée vers les valeurs servant la consommation
locale et sa gestion trés exigeante en matiére de valorisation, a méme de continuer a performer lorsque les marchés
développés, excessivement valorisés, se retourneront.

A 12,4x 2016 (et méme 10,1x si on exclut une valeur : Almacenes Exito, en Colombie, dont le P/E est tiré a la hausse
par le poids des frais financiers), le P/E moyen du fonds reste trés largement inférieur a celui de son indice de
référence (19,8x), ainsi qu’a celui du MSCI Emerging Markets (14,1x).

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.



