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OPCVM. Des gestions qui combinent exigence, réactivité et pragmatisme

Trois fonds sortant des sentiers
battus au banc d’'essai

rice i la bonne tenue des

marchés financiers, ces

trois ou quatre derniéres

années ont été riches en

initiatives dans l'industrie de la
gestion dactifs.

De nouvelles sociétés et de nou-

désirant exprimer leurs talents. Gé-

litique dc gestion originale, sarante

néralement peu visibles compte

de leur (néeessaire) différenciation.

tenu de fa modicite de leurs histo-

Clest [e cas, notamment, de Fox

riquecs, les produits de création re-

Sélection, dont Ia philosophie de

cente nen merlent pas moins une

gestion repose sur les expériences

attention parficulicre. IIs sont Ie

combinces des membres dune

[1uit de la conviction de gérants-

petite équipe, et de Nemesis, qui

veaux fonds ont ainsi vu le jour

entreprenets qui, forts de feur sa-

sous [iinpulsion de professionnels

voir-laite, onl mis en place une po-

bénélicic dun processus de sélec-
tion de valeurs exigeant. En outre,

Nemesis. 40 champions internationaux de la rentabilité

créé I'an dernier; le fonds Ne-
mesis {Swan Capital Manage-
ment), qui progresse déja d'un
peu plus de 30 %, est investi en
valeurs intemationales décotées
susceptibles de sapprécier [oite-
ment. Son gérant, Manuel de
Acevedo, a élaboré un processus
de sélection spécifique pour pro-
céder a un i au sein de son uni-
vers dlinvestissement, qui ras-
semble 15.000 titres répartis
dans les Bourses mondiales :
« Nous recherchons, explique-t-il,
des sociétés rentables avec des
marges opérationnelles  supe-
rieures a 10 %, dont les perspec-
tives de croissance bénéficiaire
sont supdrieures a 15 %, peu ou

pas endettées et dont le retour sur
capitaux propres est supérieur a
15%.»

Une fois ces différents critéres
passés au crible, une premicre
liste d'environ 200 valeurs est ob-
tenue. Le gérant va ensuite en ex-
traire une quarantaine qui com-
poscront le portefeuille. Pour
ccla, il fixe des objeclifs de prix
d'achat (et de vente) pour chaque
titre,

Afin de déhnir les themes d'in-
vestissement & privilégier, il se
livre aussi & une analyse macroé-
conomique quotidienne. « Ce sti-
vi méthodiguee, ajoute-t-il, me per-
et de mienx anticiper certains
mouvements.de marché et, le cas

Nemesis
Evolution du 20 octobre 2006
214,19 octobrz 2007.20 %

échéant, de couvnir le portefeuille
grice a lutilisation de produits de-
rivés, »

Parmi les titres en portefeuille

[Fox Sélection. Un portefeuille de sociétés leaders

epuis ['été 2006, la°Financiere

de I'Oxer propose Fox Sélec-
tion, un fonds investi én valeurs
curopéennes. Les gérants, Benoit
Jauvert et Christophe Blanchot,
appliquent un processus de ges-
tion basé sur 'analyse financiére
des sociétés et la qualité de leur
management : « Nous privilé-
gions systéntatiquement les socié-
tés qui sont leaders dans leurs
marchés, qu'ils soient mondianx
ou locaux, car leur positionne-
ment et les efforts réalisés e re-
cherche-développement consti-
tuent des éléinents forts de soutien
en cas de baisse des marchés fi-
nanciers ou d'intensification de la

Fox Sélection
Evoh.aanduzooc.mazwﬁ
au 19 octobre 2007, en %
P N T

concurrence. Le choix des sociétés
les iniewx gérdes est également wie
garantie. Listoire nous montre,

conmte ce fut le cas pour Ubisoft
Entertainment et Iifogrames En-
tertainment, que la qualité de la
gestion est un élément fondanien-
tal », fait observer Benoit Jauvert.

Le portefeuille, dont les vingt
premiéres lignes représentent les
deux tiers de I'actif, comprend
une cinquantaine de titres parmi
lesquels figuraient récemment
Numico et Business Objects,
deux sociétés qui ont [ait I'objet

; d'une OPA. Le secteur financier

est bien représenté, avec Altamir
Amboise, Wendel ou encore Na-
tionale A Portefeuille, un holding
d'Albert Frere. « Cette société,
poursuit le gérant, permet de jouer

Source : Momingsty

ces fonds n'ont pour I'heure quun
encours limité — moins de 20 mil-
lions d'euros -, ce qui autorise les
gérants a étre plus réactifs dans
leurs achats et leurs ventes et,
donc, a tirer ponctuellement parti
d'anomalies de marché. CFD Mid-
Caps en est un exemple. ]

Thierry Bisaga

figurent Capgemini, Business &
Decision, ainsi que des parts
dans les sociétés Meetic et Hi-
Media, présentes dans e secteur
de I'Internet. Le chinois The9,
spécialiste des jeux en ligne, a
également retenu l'attention du
gérant, de méme que la firme
China Security & Surveillance,
qui évolue dans le marché des ca-
méras de surveillance (et quia
demiérement fait 'objet de prises
de bénéfice), ou Yamana Gold,
une société canadienne d'explo-

ration aurifere. -]
Code Isin : FRO010348623.
Catégorie : actions intemnationales.
Valeur liquidative : 126,69 €.

simudtanément le Cac 40 et les par-
ticipations dut financier belge dans
des entreprises nor cotées. »

La principale position est Can-
dover Investissement, un fonds
de private equity coté 4 Londres.
Kinepolis, NRJ Group, Suez et
Teleperformance sont également
en bonne place, de méme que
Soclinasia et Intercultures, deux
sociélés productrices d'huile de
palme, un biocarburant particu-
ligrement prisé depuis l'envolée
des cours du pétrole. =

Code Isin : FROD10361667.
Catégorie ; actions européennes.
Valeur liquidative : 111,97 €.

CFD Mid Caps. L'opportunisme au service de la performance

utre fonds de convictions, cet-
Atc fois investi en petites et
moyennes valeurs frangaises,
CFD Mid Caps a ét¢ lancé le 3 sep-
tembre 2005. Géré par Jean-Marc
Wiplf chez CFD Capital Manage-
ment, il progresse de présde 35%
depuis le début de l'année contre
un peu moins de 10 %2 pour son
indice de référence, le Cac Mid
Small 190. Premier de la catégoric
actions France sur trois mois, six
mois et un an (mais il le serait aus-
si dans sa véritable famille, celle
des petites et moyennes sociétés
France, devant... CFD Small
Caps), le fonds associc, dans son
processus de sélection, lanalyse (i-
nanciére classique et 'étude des

flux de marché qui résultent des
sentiments des investisseuwrs.

« Délaissé par les grands bu-
reawx détudes, lunivers d'investis-
sement des petites et moyennes ca-
pitalisations boursiéres regroupe
de nombreuses sociétés sous-valo-
risées quie 1Nous inlégromns au porte-
feuille, indique Jean-Marc Wiplf.
Par ailleurs, nous surveillons la
cote en permanence pour identifier
les fluctuations de cours atypiguies
et les variations significatives an
nivean des volumes d'échange.
Nouis arwalysons ensuite les raisons
de ces écarts pour détenniner s'il
s'agit de mouvements ponctuels
ot de prémices de retounienent de
tendance. »

CFD Mid Caps

Evoiution dy 21 octobre 2005
au 19 oclobre 2007, en %

+80 -.-.
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Lapproche se veul pragma-
tique : « La taille de nos encours,
actuellement proche des 10 mil-
lions d'euros, nous permet d'étre

trés réactifs. Nous pensons potavoir
maintenir ce fype de gestion jusqu'a
hauteur de 50 millions, montant a
partir duguel nous envisagerons de
fenner le fonds @ la souscription. »
Parmi la trentaine d'entreprises
actuellement retenues se distin-
guent le site Internet Doctissimo,
Diagnostic Medical Systems, Ge-
nesys ou Cast, ainsi que l'agence
espagnole de publicité et de mar-
keting interactif en ligne Anteve-

= nio, l'une des rares élangeéres du

portefeuille. |
Code Isin : FR0010210807.
Catégorie : petites et moyennes
sociétés frangaises.

Valeur liquidative : 175,29 €.



