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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 élevé de investissements sur les marchés d'actions internationaux. Toutefois le FCP HMG Globetrotter n’est pas un fonds indiciel.
perte en capital, nous vous

recommandons de consulter le

DICI pour plus d’informations

Par conséquent il pourra arriver que sa performance s’éloigne de celle de I'indice.

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).
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PAR PAYS PAR SECTEUR PAR DEVISE
Positif Négatif Positif Négatif Positif Négatif
Brésil 3,75 Ghana -0,59 Utilities 1,90 Energie -1,06 BRL 147 cop -0,16
Grece 0,70 Sénégal -0,51 Finance 0,40 Matérieux -0,73 GHS 0,15 CLP -0,08
Maroc 0,04 Colombie -0,48 Télécomm. 0,31 | Biens.Conso.debase| -0,63 EGP 0,12 ZAR -0,06

Commentaire du mois d’octobre

Nous n’avons qu’un message a transmettre...

Mais d’abord, réjouissons-nous un peu : dans un contexte de marché difficile, la valeur de la part de votre fonds a
progressé ce mois-ci : +0,3% pour la part I, contre -5,2% pour I'indice mondial et -6,49% pour l'indice des pays
émergents !

L'absurde désaffection des investisseurs boursiers pour les marchés émergents a pour corollaire la boulimie
d’acquisitions des investisseurs compétents, tels que fonds de private equity, industriels ou maisons-méres.

Au mois de juillet, nous pouvions vous parler de quelques OPA survenues au sein de votre portefeuille depuis le

début de I'année :

¢ Mineral Deposits Ltd avec une prime par rapport au dernier cours de Bourse avant I'annonce de I'opération de
+50,8% ;

¢ Hong Kong Aircraft Engineering avec une prime de +68,1% ;

¢ Hankuk Glass Industries Inc avec une prime de +42,3%.

Depuis, ce sont trois OPA supplémentaires qui ont été annoncées, toutes avec des primes substantielles :

¢ Orange Egypt, ex-Mobinil, filiale égyptienne d’Orange, une société qui avait déja apporté une belle contribution
a votre portefeuille en 2012 lors de la précédente OPA d’Orange, position que nous avions reconstituée par la
suite. Prime par rapport au dernier cours de Bourse avant I'annonce de I'opération : +46,2% ;

¢ Nexans Hellas, filiale hellénique de Nexans, a un prix, certes bien loin de refléter la valeur réelle de I'entreprise,
mais offrant tout de méme une prime de +28% ;

¢ Howden Africa Holdings, société d’ingénierie sud-africaine liée au groupe britannique Charter Consolidated :
offre opportuniste de la part de I'émetteur en vue de réduire son capital, avec une prime de +31,74%.

Depuis un an, cela fait un total de six offres de rachat d’actions, toutes avec des primes significatives ; sur un
portefeuille qui comprend 87 sociétés, cela représente 7% des positions. Nous n’avons jamais connu une telle ruée
des investisseurs « industriels » sur notre univers d’investissement, au moment méme ou la désaffection des
investisseurs boursiers est a son maximum.

Nous disons, donc, que pour un investisseur qui n’a pas peur de faire son travail et de regarder au-dela des
principales valeurs des marchés émergents, il y a possibilité de trouver quantité de titres qui, selon notre analyse,
sont "bradés" (ce qui n'est pas nécessairement le cas des indices). Nous disons aussi que nous constituons, a
travers HMG Globetrotter, un portefeuille de ces titres bradés, ce dont ces multiples OPA donnent la preuve. Le
message que nous avons a transmettre n’est, en réalité, pas le n6tre. C’est celui que nous donnent ces acquéreurs
de sociétés cotées qui proposent de grosses primes par rapport aux cours actuels et, cependant, estiment qu'ils
vont faire, dans la durée, une bonne affaire : il y a des valeurs en solde sur les marchés émergents, valeurs qui ne
demandent qu’a étre découvertes.

Faudra-t-il attendre que toutes ces belles valeurs bradées aient quitté la cote pour que les investisseurs boursiers
se décident a faire leur véritable métier de long terme et s’y intéressent ? Ce sera trop tard ! C'est aujourd’hui,
apres plusieurs années de désaffection, que les bonnes affaires de demain se mettent en portefeuille. Sans pour
autant préjuger des performances futures.

ous pouvez consulter I'ensemble des documents réglementaires (notamment nos politiques de sélection des intermédiaires financiers et de prévention/gestion
Vi Iter I' ble des d i { t: t: t lit de sélection d t d fi t d t t
des conflits d'intéréts) sur notre site internet www.hmgfinance.com.
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.



