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OPCVM Avec des performances parfois supérieures a 15% depuis le début de
I'année, les fonds de petites capitalisations se distinguent

Ces gérants qui font deux fois mieux que le
CAC 40

Anne Bodescot
[21 mai 2005]
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Entre 13% et prés de 25% de hausse ! C'est ce qu'ont offert aux épargnants les
meilleurs fonds «actions francaises» depuis le début de I'année, selon
Europerformance (1). Une divine surprise quand le CAC 40 gagne, lui, seulement un
peu plus de 7% ! Mais ces gérants qui caracolent en téte des classements ne se
soucient guére de l'indice vedette de la Bourse de Paris. Ils sont tous des
spécialistes... du nouveau marché.

Pourtant, ce compartiment de la cote, dédié lors de sa création aux jeunes
entreprises de croissance, a «disparu» officiellement le 21 février dernier, lorsque
grandes et petites valeurs ont été réunies sur I'Eurolist. Mais les fonds qui lui étaient
dédiés subsistent (lire I'encadré ci-contre). Tout comme l'indice nouveau marché. En
sursis, il disparaitra fin juin.

Pour ces derniers mois d'existence, il s'est offert un joli baroud d'honneur. Depuis
janvier, il a progressé de prés de 12%. Un beau score qu'il doit en partie a
I'engouement des investisseurs pour les petites capitalisations. «Il a aussi profité du
rebond des valeurs technologiques, plus nombreuses dans cet univers
d'investissement que dans d'autres», observe Agnés Rabant, responsable de la
gestion des petites et moyennes valeurs chez HSBC Investments.

De quoi faire réver les épargnants ! Pourtant, en avril dernier, alors que les marchés
d'actions peinaient, les microcapitalisations ont plus souffert que les grandes. Ce
n'est pas une surprise : leur faible liquidité les pénalise toujours dans ce contexte.
Mais les déboires du fournisseur d'accés a Internet Tiscali ont renforcé I'inquiétude.

La fin des beaux jours serait-elle proche ? «Le marché s'est repris. Les résultats des
sociétés sont bons. Et la création d'Alternext est un atout supplémentaire. Des
sociétés venues de tous les secteurs s'y introduisent, ce qui élargit notre choix», se
félicite Agnés Rabant.

Mais, méme dans un marché porteur, le talent du gérant fait la différence. Classé
premier du palmares, le fonds Cambacéres Risques — géré par Multifonds et

distribué par le Crédit Mutuel Nord Europe — bat par exemple de 6% celui qui monte

sur la deuxieme marche du podium, Afer Flore (proposé dans le contrat
d'assurance-vie Afer aux souscripteurs qui souhaitaient bénéficier de la fiscalité
DSK). «La performance est le résultat de quelques paris forts et réussis : Soitec,
Boursorama, Aufeminin.com, Eurofins Scientific», explique Jérome Fauvel,
responsable de la gestion actions chez Multifonds.

Et en dehors du cercle étroit des fonds «nouveau mar ché» ? Des gérants plus
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diversifiés affichent également de trés beaux résultats, grace, la encore, a la qualité
de leur stock picking (sélection de valeurs). Moneta Micro Entreprises devance par
exemple tous ses concurrents, avec un gain de 13% depuis début janvier (1). Piloté
par une jeune société de gestion fondée en 2003, ce FCP régulierement a I'honneur
dans les palmarés pianote sur tout I'éventail de la cote : 15% de son portefeuille est
investi sur des titres appartenant au CAC 40 ou au Next 20, et 30% en dehors du
SBF 250. «Nous avons vendu certaines petites valeurs, qui ont beaucoup progressé
en début d'année, pour nous reporter sur nos plus fortes convictions ou sur de plus
grandes capitalisations», explique le gérant, Romain Burnand.

Le voici au coude a coude avec Frangois Badelon, le gérant de Sextant PEA (Amiral
Gestion), lui aussi régulierement en téte des palmares. Son secret ? Il croit aux
principes chers a Warren Buffet : un portefeuille concentré sur des valeurs décotées
triées sur le volet. Et n'hésite pas non plus a conserver si besoin des liquidités (18%
du portefeuille fin avril). Un atout quand les marchés baissent.

D'autres petites sociétés de gestion méritent aussi un coup de chapeau. Oudart, par
exemple, offre une progression de pres de 12% aux souscripteurs du fonds
Opportunités France. «Nous privilégions des titres susceptibles de profiter de
restructurations capitalistiques, a I'image de Vallourec», souligne Nicolas Brault,
directeur général de la société. Il a également tiré parti de choix judicieux sur des
PME industrielles ou des valeurs de croissance traditionnelles.

«Gérer un fonds de taille modeste est un véritable atout pour offrir de la
performance», ajoute Jean-Pierre Leveille, qui gere le fonds Top Picking, chez

Patrival, en hausse de quelque 10% depuis le 1" janvier.

Les grandes maisons de gestion, dont les fonds sont souvent plus importants,
seraient-elles pour cette raison absentes des premiéres places du palmareés ? Pas
tout a fait. HSBC Investment se distingue traditionnellement pour sa gestion
«petites et moyennes valeurs».

Et Axa IM classe deux fonds en belle position : Axa France Small Cap et Axa France
Opportunités. «Des choix comme Vallourec ou Groupe Bourbon ont été
particulierement porteurs», résume Joélle Selmer, responsable de la gestion petites
et moyennes capitalisations chez Axa IM. Et elle n'est pas inquiéte pour l'avenir.
«Les nouvelles qui nous viennent des sociétés sont bien meilleures que ce
qu'annoncent les économistes» affirme-t-elle.

Les grands absents du palmares ? Les fonds dédiés aux actions a fort rendement.
En vogue début 2004, ils ont disparu des premiéres places. A une exception pres :
créé depuis moins d'un an, Sélection Action Rendement (I'un des fonds de SPGP) se
distingue avec un gain de plus de 11% (1). Sa gestion «value» (titres décotés)
privilégie les entreprises qui offrent 3% de rendement minimum, un passé rassurant
et une bonne visibilité sur I'avenir. «Depuis un mois, les investisseurs sont
redevenus un peu plus frileux, et ces titres retrouvent leur faveur», remarque le
gérant, Philippe Joly.

(1) Performances arrétées au 13 mai
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