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Objectif de gestion

L’objectif de gestion du FCP consiste a maximiser la performance de long terme avec une gestion active et
opportuniste des classes d’actifs essentiellement obligataires sur un horizon de placement de 5 ans. Le fonds
privilégie les titres a rendement élevé.

Gérant: Marc GIRAULT
depuis I'origine

FCP de droit francais-
Parts de Capitalisation

Depuis 2008, le FCP est principalement investi en emprunts privés perpétuels et convertibles. Le fonds bénéficie de

Catégorie AMF
Diversifiés I"'approche value et contrariante de la société de gestion.
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Performances % 1 mois 2012 1an 3 ans 10 ans
HMG Rendement -1,7 9,8 -8,0 53,8 71,5
Cat. Mixtes Euro Equilibrés -2,0 1,8 -4,4 3,9 1,4
Classement Morningstar Centile 47 1 77 1 1

Commentaire du mois de mai

Comme les porteurs de HMG Rendement le savent bien, ce n’est pas par de multiples
arbitrages, en réagissant a la derniére nouvelle a la mode, que nous enrichissons les
courtiers. Nous avons, a dire vrai, plus le souci du souscripteur que du courtier, et nous
espérons que ce dernier, si il lui arrive de nous lire, saura nous en excuser.

Vos gérants sont résolument dans le « buy and hold ». Bien choisir les investissements —
ou plutdt, choisir un bon rapport risque/rendement, et se laisser porter par les
coupons, est une maniére de gérer qui nous semble tout a fait adaptée aux conditions
actuelles du marché. Accessoirement, vendre les émetteurs ou les échéances qui font
I'objet d’une sensible revalorisation, et sortir, dans la mesure du possible, des émetteurs
dont les conditions de fonctionnement économique se dégradent de maniére inquiétante.

Ceci aboutit a des décisions de gestion peu fréquentes, et un portefeuille généralement
peu mobile, sauf dans les périodes de vaste chamboulement (un terme bien peu
scientifique, peu usité par les actuaires et les gérants obligataires en général). Ainsi, depuis
le début de I’année, si I'on exclut les ajustements de position a la marge, seules 3
opérations significatives ont été faites : un peu plus d’une tous les 2 mois.

Est-ce une bonne maniére de gérer ? Si I’on se fie aux résultats, ce que les puristes de la
gestion obligataire n’aiment pas trop, mais on utilise le critére que I’on peut, il semblerait
que oui car HMG Rendement se classe dans sa catégorie * :

- Dans le premier centile depuis le début de 'année

- Le premier fonds sur 3 ans

- Dans le premier centile sur 10 ans

Continuons donc a ne rien faire ! Dit plus élégamment : les gérants vont continuer a
privilégier une approche de long terme, tant que les conditions de marché s’y prétent.

* Morningstar mixtes euro équilibrés

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.



