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«« Nous surpondeérons
les secteurs du luxe
et des technologies »

Sur quelles bases faites-vous
dfvoluer la part des petites
capitalisations dans Amplérest
Mulficaps (#*) ?

Pour des raisons d'éguilibre
structurel, nous avons limité a
25 % la part des petites capitalisa-
tioms. Et, depuis son lancement,
Amplégest Multicaps a détenu de
154 25 % de petites capitalisations.
Cette part peut évoluer pour des
raisons conjoncturelles. Pea avant
1a crise de 2008, nous avons analvsée
I cont de la liguidité, cegui nousa
incités 4 recentrer trés fortement
le portefeuille sur des valeurs plus
orosses au détriment des petites
capitalisations. Pour autant, je ne
Ies limine jamais car nous faisons
des choix trés forts. Pour tenir
compte du risque de liguidité en
amont, nous choisissons des socie

tés qui ont de trés oros potentisls.
Guand nous achetons une petite
capitalisation, il n'est pas rare que
nous tablions sur un potentiel
d'appréciation de 50 4 100 %, Cette
approche nous donne de trés gros-
285 marges de maneuvre et expli-
que que nous ne sommes jamais
totalement ahsents de ce sepment
de valeurs, mame 51l peut parfois
soffrir un moment.

Vo vient ia surperformance
du fonds ceife année ?

Pour une trés grosse part,
c'est 1a sélection de valeurs gui
expligue Ia performance du fonds.
Par rapport 4 son indice de réfe-
rence, quiest e reflet de I'univers
dans lequel je =électionne les
valeurs, le fonds a une surper-
formance de 17 %. Cela dit, nous
pouvons donner des orientations
thématigues.

Actuellement., les prandes
capitalisations et les secteurs du
Inxe et des technologies sont bien
reprézentés, le fonds étant investl
a 15 % dans le sectenr du luxe et 4
15 % dans les technologies. Dans
les périodes de grande surperfor-
mance, notamment en avril der-
nier, les technologigues et le luxe
ont beaucoup contribug, Bien gue
la réglementation nous autorise a
investir jusqu'a 10 % sur un
méme titre, je ne suis jamais allé

au-dela de 8 %. Acinellement, les
dix premigres lignes pésent de 33
a 35 % du total du portefeunille.

Ruelles ont &é vofre pius grande
déception et voire meilleure
histoire dans votre séleciion de
valeurs ces derniers mois 7

Parmi les bonnes histoires, je
peny citer LVMH. quia gagné 45 %
depuis le début de 'année, cette
participation comptant pour 3.5 %
a4 % dans le portefeuille. Parmi
les sociétés de taille plus petite, 250
millions d'euros de capitalisation,
Maturex, que j'ai acheté assez for-
tement depuis cot 848, a gagné 40 %
en trois mois pour une participa-
tion qui revient aujourdhui & 4 %.
Parmi les déceptions, la plus
importante est Soitec, qui baisse
de 30 % depuis le début de I'année,
gans gu'il y ait de réels facteurs
explicatifs. En effet, 1a société va de
mieux en misux et se diversifie
dans I'énergie solaire. Sa valorisa-
tion est proche du niveaun de ses
fonds propres, mais le parcours du
titre est décevant. Je consarve
cependant une position de 2 A
2.5 %. Dés que nous identifierons
des catalvseurs forts, nous renfor-
cerons probablement la position a
4 9,
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