TROIS FONDS A LA LOUPE, Les actions européennes sont les moins cheres de la plangte. A moyen
terme, un investissement devrait se révéler payant. Nous avons sélectionné trois fonds prometteurs.

MISEZ SUR LE VIEUX CONTINENT

VEC un rappert cours/hénéfi-
A ces estimé de l'ordre de 11 fois
pour 2011 et un taux de rendement
proche de 4 %, les actions euro-
péennes sont ies moins chéres de la
plandte. Méme si les perspectives
économiques du Vieux Continent
ne sont pas favorables, des vatori-

salions aussi modérées devraient
permettre une hausse substantielle
des Bourses européennes ces pro-
chaines années. Dans cette opti-
que, nous avens sélectionné trois
fonds prometteurs. §'ils n'ont pas
un historique de cing ans, condi-
tion nécessaive pour faire émerger

les meilleurs produits sur le fong
terme, leurs excellents classements
sur treds ans etsuy un an ¢a font des
suppaorts dignes d'intérét. Ainsi,
Areplégest Multicaps est classé
3¢ sur troks ans des fonds d'actons
de la zone euro, H est méme pre-
mies sur un an et en 2010. Pour sa

patt, Saint-Honoré Furcpe Syner-
gie est 10¢ sur 277 fonds d'actions
eurcpéennes sur trois ans et 22¢ sur
369 sur un an, Enfin, Varenne $é-
lection est 27¢ sur trols ans de cette
méme catéporie et 2+ sur un an
ainsi que cette année,

Pascal Estdve

Amplégest Multicaps : analyse financiére efficiente

anct en octobre 2006, Amplé-
L gest Multicaps est apparu au
sommet des palmarés dés qu'il a eu
wois ans d'historique. Ainsi, depuis
octobre 2009, il figure en perma-
nence parmi les cing premiers sur
cetle période. « Notre réussite sex-
plique par une sélection de titres ba-
sée sur un travail danalyse fonda-
mentale 1#és internalisé et discipling,
explique son gérant, Fabrice Revol.
Nous nous focalisons sur des secteurs
de prédilection que nous connais-
sons depuis longtemps : Internet, les
Editevrs de logictels, les SSI1, Te luxe,
Vagroalimentaire et les valeurs
nroyennes en général. » De fait, les
mideaps représentent 47 % du por-

tefenille actuel et les petites capita-
lisations 15 %.

Contrairement & d'awtres gérants
actions, Fabrice Revol ni'est pas non
plus invest en permanence 3 100 %,
ce qui lui a permis de limiter la
baisse & 37,8 % en 2008, En effet, le
pourcentage de liquidités est monté
jusqud 20 % entre juillet 2008 et
mars 2009, I a réinvesti & hon es-
cient en mars et en avril 2008, ju-
geant le marché survendu. En
outre, 4 83 %, la prime de risque
caiculée par Natixis se situait 3 un
riveau record.

Actuellement, le fonds est plei-
nement invest, avec des liquidités
réduites 4 3,6 % du portofeuille, B

£
H
E
2
2
Z

outre, des trackers 4 effet de levier
de 2 sur le Cac 40 et sur le Dax 30
représentent 7,7 % de Pactif, « afin
de participer ¢ Ia hausse ponciuelle
du marché que nous déduisons du

couple prime de risque élevée/résul-
teis des sociétés de qualité », précise
FEabrice Revol.

Les principales lignes du porte-
feuille sont Wirecard (4 % du
fonds), société allemande en crois-
sance qui foumnit des services de
sécurisation des paiements en }-
ghes aux e-commercants, Naturex
{3,9 %}, Capgemini et LVMH {3,5 %
chacun) ainsi gue Delachaux
(3,4 %}, En oetobre, leos positions en
Inter Parfums, qui profite du succds
de Burbexry Sport, et en Delachaux
ont é1¢ renforcées,

Promoteur ; Amplépest
Code Isin : FRO0103 75600
Valeur Hyuidative : 118,51 €

Saint-Honoré Europe Synergie : cap sur les OPA

C réé fin 2006, Saint-Honoré Bu-
rope Synergie a pour objectif
de batre l'indice MSCI Europe
grice 4 une sélection de valeurs
susceptibles de faire l'objet d'une
opération financitre et de sociétés
faisant l'objet d'une restructuration
financiére ou opératonnelle. Les
premiéres son? favorisées en phase
de croissance et les secondes en pé-
riode de repll.

Ce fonds s'est réservé une large
marge de manceuvre au niveau de
'exposition aux actions, puisque le
pourcentage peut varier entre 60 %
et 110 %,

Pour sélectionner des valeurs
opéables, les gérants, Philippe Le-

coq et Olivier Huet, ont recours i
plusieurs crittres: une taille insuffi-
sante par rapport aux concurrents ;
un savoir-faire particulier suscept-
ble d'intéresser un prédateur : Fap-
parfenance & un secteur en conso-
lidation : un capiral mal conirlé,
Ensuite, ils procédent a une analyse
financiére approfondie qui tient
compte de 'évolution de la marge
opérationnelle, du niveau d’endet-
tement, des marges brutes d'zutofi-
nancement disponibles et des révi-
sions des estimations héndficiaires.
Enfin, le potentiel de performance
de chaque titre est fonction de la
probabilité de réalisation d'une
opération financiére et da prix en-

Perlamanca depyls Forging

visageable pour un acquéreur pe-
tentiel ainsi que de comparaisons,
d'une part, avec les derniéres tran-
sactons réalisées dans le méme
secteur d'activité er, d'auwe part,

avec les ratios de valorisations his-
toriques, Les principales lignes du
portefeuitle sont les britannigues
Burberry Group (3,7 % du porte-
feuille), Invensys et Wolscley (3,3 %
chacun), le suisse Clariant (3,2 %)
et I'aflemand Beiersdorf (3,1 %), De
fait, le Royaizme-Uni est le principal
pays représentd avec 33,7 % de l'ac-
tif, devant la France (29,3 %), 'Alle-
magne (15,6 %}, les Pays-Bas
(7,7 %), la Suéde (5,2 %), ta Suisse
(4,6 %) et 1a Belgique (4,2 %). LEu-
rope du Sud ne représente que 4 %.
Promoteur : Edmond de Rothschild Asset
Management

Cade Isin : FROD190398966

Valeur llquidative : 10329 €

Varenne Sélection : un portefeuille trés concentré

ancé le 1¢ décembre 2006, Va-
L renne Sélecton est tn fonds
particulier. En effet, il s'agit d'on
OPCVM 4 rigles d'investissemnent
allégées sans effet de levicr. 1l peut
donc déroger 4 certaines contrain-
tes, comme l'impossibilité d'ai-
touer plus de 10 % du portefeuille &
une seule ligne. Ainsi, les cing
principales positions représentent
chacune entre 10 % et 16 % de l'ac-
tif. Toutefois, cefa ne l'empéche
pas d'éire ouvert & tout souscrip-
teur, Méme 'l ne contient que
douze positions, Varenne Sélec-
tion est crédité d'une volatilité an-
nualisée nettement inférieure
celle de la moyenne de sa catégo-

rie, En effel, seufes des sociétés 4
faible profil de risque sont sélac-
tionnées, ce qui exclut par exemple
tes financiéres, les entreprises trop
cycliques et les nouvelles techno-
logies.

« Notre univers d'investissement
est canstitué de seulement cin-
quante & soixante-dix titres, expli-
que Giuseppe Perrone, cogérant
du fonds et président de Varenne
Capital Partners. Commie nous ne
Jaisons que de la recherche interne,
nous naus concentrons sur des fir-
Mes gfue nous connaissans parfuite-
ment. Parmi ces candidates, notre
modéle systématique construil un
poriefeuilie basé sur les douze socié-

tés gul présentent le meilleur profi!
rendement/risque 4 pariir des deux
axes suivants : une décofe d'environ
50 % par rapport & noire esfimation
de ia valeur réelle de Venfreprise ;

une note de qualilé économigue,
Sonction de la capacité & produire
moins cher, de I'mvantage concur-
rentiel, de la qualité des dirigeants
ef des perspectives dconamigques &
moyen ef lang termes, A tout mo-
meni, notre modéle nous propnse
ut arbitrage entre la valeur la plus
chére défenue et la moins chére des
candidates. »

Le fournisseur itaien de ia res-
tauration collective Marr, Norbert

Dentressangle, le néerlandais °

Aheld, l'espagnol Inditex et Nike
mongpolisent 66 % du portefeuille,
Promoteur : Varenne Capital Partners
Coda Isin : FR0030392225

Valeur liquidative : 125,23 €

i@ PALMARES

{hios miaAdtairus) regroupant tes plus
encoiirs pour 'snsemble des Sfcay, FGP:
‘at [iads de drolt éirangar Vendus en Franca. :

GESTION AU
BANC D’ESSAI

Yosemite
Fonds garanti
trop prudent

BNP Paribas lance jusqu'au
4 février 201¥ Yosemite (Isin :
FR{010941617), fonds & capi-
tal garanti & échéance, le
21 février 2017, Sa perfor-
mance sera fonction de celle
d'un panier de 20 actions sé-
lectionnées parmi les plus
grosses capitalisations man-
diales : E0 valeurs de I'Euro
Stoxx 50, 5 du Standard &
Poor’s 500 et 5 du FTSE Xin-
hua China 25. Le 8 février
2017, la variation de cours de
chacune de ces actions par
rapport au cours du 8 février
2011 sera calculée, En cas de
hausse, la progression sera re-
tenue avec un plafond 4 37 %,
En cas de baisse de 15 %
maximum, le chiffre positif
correspondant sera pris en
comple. Ainsi, un recul de
10 % deviendra wn gain de
10 %. Enfin, dans I'nypothése
d'un repli de plus de 15 %, le
chiffre réel sera conservé. Au
total, le gain maximal s'éld-
vera i 37 %, solt un gain an-
nualisé brut de 5,34 %,

NOTRE CONSEIL

Ce fends contfent deux lanova-
tions intéressantes ; la sélection
de valeurs chinolses ; la transfar-
mation d'une baisse limitée en
progrizs dguivalent, Mais ces deux
atouts sont plus qu'asnihilés par
le plafennement 3 37 % des haus-
ses, trés pénalisant sur une pé-
riede de six ans, I auralt ét§ plos
efficace de concevalr un produit
simpla qui tetienne {es varlations
réefles, En outre, les dividendes
soat perdus, Neus antlcipons une
progression annueile d'environ
4 % qui ne présente pas viaiment
d'ntérét dans un portefeulle ac-
tlons,
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