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Document a caractére Objectif de gestion
commercial. OPCVM (UCITS)

présentant un risque élevé de
perte en capital, nous vous
recommandons de consulter le

L'objectif de gestion est de battre I'indice MSCI All Country World Index sur une période de cing ans grace a des
investissements sur les marchés d'actions internationaux. Toutefois le FCP HMG Globetrotter n’est pas un fonds indiciel.
Par conséquent il pourra arriver que sa performance s’éloigne de celle de I'indice.

Informations complémentaires : Le fonds prend position dans des sociétés dont I'essentiel des revenus est réalisé en

Prospectus et le DICI pour plus dehors de I'Europe. Ces sociétés sont des filiales de grandes sociétés européennes cotées a I'étranger, des sociétés de
d’informations 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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ANALYSE DES PERFORMANCES DE HMG GLOBETROTTER AU 31/01/2020

PAR PAYS PAR SECTEUR PAR DEVISE
Positif Négatif Positif Négatif Positif Négatif
Cameroun 1,15 Sénégal -0,49 | Biens conso.base 0,90 Telecom -0,33 IDR 0,22 BRL -0,75
France 0,57 Indonésie -0,48 Energie 0,47 Santé -0,27 GHS 0,10 THB -0,22
Pologne 0,27 Thailande -0,38 Matériels 0,05 Utilities -0,25 MYR 0,07 CLP -0,12

Commentaire du mois de janvier

« Quand tout le monde croit que quelque chose est sans risque, généralement ils le payent jusqu’a un niveau ou cela
devient extrémement risqué ». Cette phrase est tirée du livre « The most important thing: uncommon sense for the
thoughtful investor », d’Howard Marks, le gérant du fonds américain Oakwood Capital. On peut se croire actuellement
dans ce type de configuration.

En effet, durant toute I'année 2019, malgré les incertitudes sur la guerre commerciale américano-chinoise, les marchés
américains ont volé de record en record. Ainsi, par exemple, le Dow Jones a progressé de 22,4%. Cet engouement était
justifié par le dynamisme de I'économie et la progression des résultats des entreprises. Or, étonnamment, si ces
mémes marchés continuent a se tenir, c’est pour la raison inverse, a savoir une inquiétude des investisseurs (épidémie
chinoise...) et une fuite vers la qualité.

C’est ce que nous avons vu, il y a quelques jours, avec une inversion des flux a destination des émergents, considérés, a
tort, comme plus risqués que les marchés développés.

Malgré cela, nous pensons que le marché haussier pourrait continuer un peu, du fait de I'accord commercial américain
avec la Chine et de la persistance, probablement sur une assez longue période, de taux d’intérét bas. Il devient, en
effet, difficile de trouver de la performance en dehors du marché actions.

Pourtant, pour en revenir a la citation ci-dessus, il convient de se poser la question de savoir ce qui est réellement bon
marché actuellement. Et, malgré la récente hausse de sept semaines sur les émergents, ces marchés restent
actuellement abordables. Ainsi, le ratio cours/bénéfice (ou P/E en anglais) du MSCI Emerging Markets s’établit a 15,3x
les résultats attendus 2019, contre 20,4x pour le MSCI World. D’ailleurs, si I'on regarde la courbe de ce ratio, pour le
S&P 500, sur 90 ans, nous sommes actuellement proches du plus haut historique (hors bulle Internet et crise de 2008).

De plus, les baisses de taux par la Fed en 2019 (ainsi qu’une potentielle baisse supplémentaire, au deuxiéme semestre
2020) permettent aux autres banques centrales, et notamment celles des pays émergents, de stimuler leur économie.
Un facteur conjoncturel qui s’ajoute aux facteurs structurels, que nous avons souvent évoqués dans nos commentaires,
pour rendre cette classe d’actifs particulierement attractive pour les investisseurs.

Du coté du portefeuille d’"HMG Globetrotter, nous noterons I'annonce faite, par le groupe frangais de boissons Castel,
du lancement d’une OPA sur les Brasseries du Cameroun au cours de 128,5 euros, soit une prime de 43% par rapport
au dernier cours coté avant I'annonce.

Il convient de noter également la performance de I'action Turcas Petrol : +25,8%. Le groupe est présent dans I'énergie,
notamment dans la distribution de carburants, via Shell & Turcas Petrol. Cette coentreprise avec Shell est le leader du
secteur, grace a sa meilleure efficacité au sein de son réseau de 1024 stations-service a travers la Turquie.

Allianz Malaysia a reculé de 11,5% en janvier, aprés une progression de 12,1% au mois de décembre. Selon nos
contacts en Malaisie, cette baisse serait due a la dégradation, par un broker local, de la recommandation, passée de
« acheter » a « conserver ». Notre analyse de la valeur sur le plus long terme reste positive, basée sur le niveau de
développement du pays qui va favoriser une croissance rapide de I'activité « vie ». C'est, d’ailleurs, ce que nous avons
constaté dans les comptes, sur les neuf premiers mois de 2019, et qui nous permet de rester confiants dans les
perspectives de la société.

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.



