








Eclairage

Par mauvais temps, redécouvrez les vertus des fonds de rendement

Appréciées par les investisseurs désireux de minimiser la volatilité de
leur portefeuille, les valeurs de rendement jouissent actuellement
d'un intérét croissant. FCP investi exclusivement dans cette catégorie
de titres, MAM Europe Rendement permet de tirer parti du dyna-
misme des marchés d'actions européens tout en présentant un pro-
fil de risque modéré. Entretien avec son gérant, Guillaume Chaloin.

MAM Europe Rendement est un fonds
investissant sur des valeurs dites « de
rendement ». Quelles sont leurs princi-
pales caractéristiques ?

>> Ces entreprises associent leurs
actionnaires aux fruits de leur crois-
sance en versant une part de leurs
bénéfices par le biais de dividendes. La
politique suivie en la matiere est d'ail-
leurs révélatrice d'un certain nombre
d'éléments : la confiance de I'équipe
dirigeante dans les perspectives de la
société, I'amélioration de sa gouver-
nance ou encore la gestion prudente du
capital et des dépenses.

Dans ce cadre, la progression des
dividendes s'avere moins volatile que
celle des bénéfices, tout en étant au
moins aussi élevée sur longue période.
Particulierement attractives en période
de taux longs bas, les valeurs de rende-
ment surperforment leurs homologues
quand les profits décélerent.

Quel est I'intérét de ce type d’'OPCVM
dans la conjoncture actuelle ?

>> Les fonds de rendement per-
mettent aux investisseurs de tirer parti
de la croissance des marchés d’actions
tout en bénéficiant d'une volatilité
plus faible que les OPCVM actions
classiques, grace a un élément stable :
le dividende. Celui-ci explique, sur
longue période et selon les zones,
entre 30 % et 50 % du rendement
des actions. Cette source de perfor-
mance ne doit donc pas étre négligée.

Quels types de sociétés privilégiez-
vous au sein du portefeuille ?

>> MAM Europe Rendement sélec-
tionne des valeurs solides, gérées sur
la base de principes rigoureux. En cas
de retournement des marchés, la
bonne santé financiere des entreprises
choisies et la distribution du dividende
« amortissent » la chute et permettent
de lisser la performance du fonds.

Cette moindre exposition a la volati-
lité des marchés conféere a MAM Europe
Rendement un profil plus « défensif »
que les solutions actions traditionnelles.

Quel est le processus de gestion défini
pour ce FCP ?

>> Celui-ci est structuré en trois
phases. La premiére vise a analyser les
valeurs composant le DJ Stoxx 600 —
univers d'investissement du fonds — sur
la base d'un tri de ces titres par rende-
ment décroissant : ne sont conservés
gue ceux présentant un ratio dividendes
/ cours de I'action supérieur a 2,5 %. Sur
les 600 sociétés composant I'indice,
moins de la moitié respectent ce critere.

La deuxieme étape a pour objectif
de définir l'allocation sectorielle du
portefeuille fondée sur les anticipa-
tions macro-économiques de
Meeschaert Asset Management. Ainsi,
les convictions de I'équipe de gestion
se matérialisent-elles sous la forme de
sous-pondérations ou de sur-pondéra-
tions par rapport a la composition du
DJ Stoxx 600.
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Le dernier échelon permet d’opé-
rer la sélection des titres a proprement
parler. Réalisée selon une démarche
prudentielle, elle prend en compte a la
fois une analyse financiére de I'entre-
prise — afin de sassurer de sa bonne
santé — mais également sa situation
au sein du marché sur lequel elle
exerce. Reflétant les convictions de
I"équipe de gestion, les positions sont
également établies sur un horizon de
long terme. Grace a ce processus de
gestion rigoureux le rendement
moyen du portefeuille a pour objectif
de surperformer celui de I'indice.

Quelles perspectives s'offrent actuel-
lement aux fonds de rendement ?

>> Les investisseurs institution-
nels portent un intérét grandissant a
ces valeurs, notamment compte
tenu du vieillissement de la popula-
tion. A titre d’exemple, les compa-
gnies d‘assurance ré-allouent une
partie de leur poche obligataire vers
des titres a dividendes élevés. Ces
derniers devraient donc bénéficier
d'une demande soutenue dans les
prochaines années.
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Les performances des FCP gérés par Meeschaert Asset Management sont consultables sur le site meeschaert.com ou via le Guide des FCP du Ter semestre 2008 (date de publication : juillet 2008).

Cette publication ne constituant ni une offre de souscription, ni un conseil personnalisé, il est recommandé au lecteur de s'informer au préalable et de joindre son conseiller en gestion privée avant toute déci-
sion d'investissement. Les chiffres cités ont trait aux années écoulées et les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Ce document ne se substitue pas aux prospectus
des FCP et ne saurait posséder ou étre interprété comme possédant une quelconque valeur contractuelle. Les informations contenues sont valables a la date de publication et sont susceptibles d'étre modi-
fiées & tout moment et sans préavis. Toute reproduction partielle ou totale de I'information figurant dans cette brochure et toute utilisation du nom des FCP qui y sont cités sont interdites sans autorisation
écrite préalable de Meeschaert Gestion Privée. Les prospectus et les rapports périodiques des FCP cités dans ce document et les valeurs liquidatives des FCP gérés par Meeschaert Asset Management peuvent
étre obtenus en contactant un conseiller en gestion privée ou en consultant le site internet meeschaert.com. Les FCP cités dans ce document sont gérés par Meeschaert Asset Management.
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Evolution des marchés au 30 juin 2008

Principaux indices mondiaux Indices Variations 2008 Secteurs du DJ Stoxx 600 Variations 2008
en euros
CACA0 oo 4 434,85 ... - 21,00 % Produits de base ... 7,10 %
SBF 250 ..o, 3139,63 ... - 20,64 % Chimie - 4,55 %
Euro Stoxx 50 ... 335281 . -23,79 % Pétrole et gaz ... - 5,06 %
DJ Stoxx 600 ..o 289,39 ... - 20,64 % SaNtE e -12,43 %
Dow Jones 30 ... 11350,01 ... -20,10 % Services aux collectivités ........................... -16,42 %
S&P 500 ..o 1280,00 ............... - 18,60 % INAUSLIIE .o - 19,28 %
Nasdag 100 ..o, 1837,09 ... -17,72 % Agroalimentaire ... -19,63 %
TOPIX (YEN) oo 1320,10 ... -11,35 % Produits de consommation ........................ -23,82 %
MSCI Asie hors Japon ......................... 484,36 ... -27,23 % ASSUTANCE .o - 24,57 %
Euro MTS 3-5anS ..o, 142,04 ... -0,20 % Services financiers ... - 24,82 %
CoNnStrUCtion ..o - 24,98 %
Devises et matieres premiéres Parité Variations 2008 TEIECOMS oo, -25,83 %
LOISITS .o -2591 %
Euro/Dollar ..o 1,5764 . 7,09 % Technologie ..o - 28,55 %
Euro/Yen .o 166,44 ... 0,92 % MEIas ..o - 28,98 %
Dollar/Yen ..o 106,21 oo -4,92 % Distribution ..o -29,34 %
OF ONCE ..o 925,40 ... 10,97 % AUtomobile ..o - 29,69 %
Brent o 140,00 ... 47,91 % Banque ... -32,76 %
Matieres premiéres (indice CRB) ............ 961,90 ... 9,59 % Source Bloomberg
Indicateurs au 30 juin 2008
Pays Taux directeurs Variations 2008 Pays Taux a 10 ans Variations 2008
Etats-Unis ..o 200% ..o -2,25 Etats-Unis ... 397 % oo -0,05
ZONE EUID .o 4,00% .o 0,00 Z0ne euro ... 4,62 % oo 0,20
Japon 050% ..o 0,00 Japon ... 1,60 % oo 0,09
Grande-Bretagne ... 500% .o -0,50 Grande-Bretagne ... 513% oo 0,62
Taux de croissance 2006 2007 2008p Taux de croissance 2006 2007e 2008p
des BPA*
Etats-Unis ... 330% ... 220% ............ 1,20 % Etats-Unis ............. 11,60% ..-430% ..11,00 %
ZONE €Ur0 ..o 290% ... 260% ........... 1,30 % Z0ne euro ... 930% ...580% ... 6,20 %
France ... 200% ... 1,90% ........... 1,50 % France ... 10,00 % ..-2,00% .. 11,80 %
Japon 220% ... 230% ............ 0,80 % Japon ... 1220 % ... 4,00% ....3,85 %

p : prévisions Source OCDE *Bénéfices Par Action Source JCF



Position d'investissement par classes d'actifs

Confiance dans les actions a moyen terme, mais des attentes plus mesurées

Recommandations 1er avril 2008

ACHONS oo, R
Obligations ......cccovvveveieeeeeeee, 2 e,
MONEtaIre ...coooovoeeieeeeeee & oo

AIINAtifS ..o 5} sessosossnsosensosoansomnsaod
1 Pondération minimum 2 Sous-pondération
3 A pondération 4 Sur-pondération

Recommandations actions par pays

1er juillet 2008

Les perspectives sont contrastées.

A envisager a titre de diversification.

Une allocation géographique qui ne privilégie actuellement aucune zone

Recommandations 1er avril 2008

EUIOPE oo
Etats-Unis
JapoN
Asie / Pays émergents

1 Pondération minimum 2 Sous-pondération
3 A pondération 4 Sur-pondération

Recommandations a I'achat et a la vente au 1er juillet 2008

A l'achat / sur-pondération

m Classes d'actifs
Actions
Obligations convertibles
Placements monétaires

= Tailles de capitalisation
Valeurs liquides a la solvabilité irréprochable

= Secteurs
Télécoms
Santé
Distribution hard discount
Valeurs internet
Producteurs de gaz

= Thématiques a privilégier

Energies renouvelables, efficience énergétique, urbanisation et besoins alimentaires

Valeurs de rendement
Infrastructures dans les pays émergents

Meeschaert Gestion Privée - 12 Rond-Point des Champs-Elysées 75008 Paris

1er juillet 2008

Des niveaux d'entrée intéressants a moyen terme.

Pour jouer les secteurs de I'internet et des technologies.
+ o

Une belle résistance dans le contexte actuel.

Des politiques monétaires moins conciliantes pour lutter contre le regain de

tensions inflationistes.

A la vente / sous-pondération

m Classes d'actifs

Les niveaux actuellement atteints constituent des points d'entrée attractifs.
 Des opportunités apparaissent sur le crédit et les convertibles.

Le cash est généreusement rémunéré (4 % en France).

Obligations d'Etat a taux fixe long terme

= Secteurs
Matieres premieres métalliques
Produits agricoles
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