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Profil de risque

Le FCP MG EXPANSION FRANCE est exposé sur le marché des petites capitalisations françaises appartenant au compartiment C de l’Eurolist qui rassemble les capitalisations inférieures à 150 millions d’euros. 

Sa performance ne peut être comparée à un indice étant donné que les valeurs le composant n’appartiennent pas pour leur très grande majorité à un indice. IL adopte une politique de gestion de stock picking. 
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Les marchés actions européens ont augmenté de 4% sur le deuxième trimestre. Le marché a d’abord connu un long mouvement haussier
(+8%) pour atteindre à nouveau un plus haut le 22 mai, équivalent au niveau atteint le 23 janvier. Puis le marché s’est replié de 4% à fin juin.
Au début du trimestre, les marchés étaient assez sereins car la Chine faisait preuve de diplomatie face aux mesures protectionnistes
évoquées par le président Trump. Fin mai, les éléments suivant ont suscité l’inquiétude des marchés. D’abord, le début des hostilités
commerciales, avec la mise en œuvre effective au 1er juin des barrières tarifaires sur les importations d’acier et d’aluminium des Etats-Unis.
Ce pays menace également de mesures similaires le secteur automobile tandis que l’Europe décide de rétorsions. Ensuite l’instabilité
politique a fait son grand retour dans la zone euro, avec le feuilleton italien qui se solde pour l’instant par le maintien de la coalition des
extrêmes au pouvoir tandis que l’Espagne a changé de Premier Ministre. La question migratoire reste un sujet sensible en Europe. Cette
situation a entrainé un affaiblissement bénéfique de 5% de l’euro face au dollar, qui est passé de 1,23 à 1,17. Et, le cours du pétrole (Brent)
s’apprécie de 13% sur le trimestre et frôle maintenant les 80$ suite à un déséquilibre offre demande. Ces éléments sont susceptibles de
perturber les perspectives actuelles de croissance mondiale. A noter que le Brésil a de nouveau fait face à une grave crise politique et
sociale alors même que le pays donnait des signes d’amélioration de sa situation économique. Cependant, les résultats des sociétés du
premier trimestre ont été de bonne facture, mais à l’approche des publications de résultats du 1er semestre, des acteurs des secteurs
automobiles et technologiques abaissent leurs prévisions dans un contexte économique plus incertain. Sur la période, le segment des
petites valeurs françaises s’est apprécié de 2,6% et le segment des grandes capitalisations boursières de +4,8%. La valeur liquidative du
portefeuille MG expansion France est en hausse de 2,36% entre le 29 mars et le 29 juin.

Concernant l’explication de la performance du fonds, les titres suivant ont contribués positivement :
Lumibird, qui est le nouveau nom de Quantel, a reçu une commande du CEA pour un montant supérieur à 20M€, livrable sur les quatre
prochaines années, en accord avec le planning du Mégajoule. Xilam, annonce une progression spectaculaire sur les 6 derniers mois, de la
fréquentation (+79%) et des revenus (+126%) des programmes du catalogue du groupe sur YouTube. McPhy, a trouvé un partenaire pour
le développement de l'hydrogène décarboné. EDF prend 21,5% du capital en apportant 16m d’euros. Et AST, affiche une progression de
son CA du premier trimestre de +81% grâce à l’intégration de DPLE. La société confirme ses objectifs 2018. Parmi les titres qui ont
contribués négativement: Ymagis, la société a publié un CA au premier trimestre en baisse de 5,4%. Le déclin de la division « Virtual Print
Free » est en partie compensé par la croissance chez Eclair et CinemaNext. Le groupe réitère les objectifs de son plan Perform à l'horizon
2020. MND, la société a souffert, car en avril l'AMF a requis une amende à l'encontre de la société et son PDG pour plusieurs
manquements. Dans ce contexte difficile, MND n’a pu lever renforcer ses fonds propres de façon classique pour réaliser son plan
stratégique 2020. Ceci malgré la publication d’un CA 2017/18 en progression de +15,5% à 88,3M€. Le groupe a dû avoir recours à des
financements dilutifs: émission d’obligations convertibles 2020 et « equity line ». SQLI, la société a publié un premier trimestre avec une
croissance organique de seulement +0,3% contre +5% attendue. La société dit subir des départs plus importants que prévu de
collaborateurs. Néanmoins le management confirme son objectif de CA pour 2018. Gensight, l’objectif d’amélioration de l’acuité visuelle de
l’œil traité avec GS010 par rapport à l’œil non traité n’a pas été atteint dans la phase III pour soigner la neuropathie optique de Lebber. En
effet, les 2 yeux, indifféremment de la prise ou non du traitement, montrent une amélioration de l’acuité visuelle de 11 lettres, proche des 15
lettres, seuil présenté comme cliniquement significatif.

Concernant les mouvements dans le fonds, 6 nouvelles valeurs du compartiment C ont été ajoutées: Adocia détient un savoir-faire sur les
protéines et les polymères qui permet de changer les propriétés de l'insuline dans le domaine du diabète. Elle a annoncé une alliance
stratégique avec la société chinoise Tonghua Dongbao sur ses produits Combo et Lispro. Awox, la société a 3 divisions : les ampoules,
Cabasse et la vente de licences technologiques. Après un gros travail sur la gamme, la croissance des ventes est proche de 20%, la marge
brute s’améliore. Le BFR s’améliore. L’acquisition du belge Chacon permet des synergies intéressantes. Cellnovo a conçu un système de
gestion du diabète comprenant une pompe à insuline, un écran tactile et un lecteur de glycémie. La société annonce le démarrage réussi
de la production à grande échelle des premières cartouches d'insuline. Euromedis, société familiale, leader français sur la vente de gants
d’examen, présente dans la distribution avec l’enseigne Parmat et qui détient aussi une activité de prestations à domiciles. ITS Group est
une ESN spécialisée dans le Cloud et la Mobilité qui a des partenariats avec des acteurs majeurs du marché. La société va céder ses
activités de négoce qui sont moins dynamiques et se recentre sur l’hébergement ultra-sécurisé avec l’acquisition d’Asplenium Hosting
Services. Lacroix, groupe familial industriel bien positionné pour profiter du développement de la ville connectée. La société s'attend à une
accélération de son développement. Des lignes du fonds appartenant au compartiment C ont été renforcées : Aurea, Aures Technologies,
Catana, CAST, Dalet, Egide, Ekinops, EOS Imaging, Française de l’énergie, GEA, Groupe LDLC, Lumibird, Memscap, Ose Immuno, Riber,
SergeFerrari, Sogeclair et SQLI. Seulement 2 valeurs ont été cédées : ESI Group qui appartient au compartiment B a déçu lors de sa
publication du T4 2017 ; Lysogène car il reste moins d’un an de cash disponible. Les valeurs suivantes ont été allégées car appartenant au
compartiment B : ABEO, ATEME, Bastide le confort médical, Bigben Interactive, SergeFerrari, Groupe Open et Xilam. La valeur Gensight a
fait l’objet d’un aller-retour car la société est confiante sur le fait que la FDA pourrait revoir son jugement sur les prérequis du critère d’acuité
visuelle. Il y a une possibilité que l’amélioration de l’acuité visuelle des deux yeaux soit expliqué par un impact sur le cerveau. Concernant
les opérations de primaire, le fonds a participé à l’introduction en bourse de 2CRSI. Cette société vend des serveurs pour les « data
centers ». Elle connaît une croissance de son CA de +169% en 2017 et de +152% attendu en 2018. Le choix de versement de dividendes
en actions a été fait pour Chargeurs. Le fonds a participé à l’augmentation de capital de Catana à 3 euros par titre. Le fonds était exposé en
futures CAC 40 à 0,7% du fonds fin mars. Des contrats ont été achetés face à des souscriptions. La position est montée au plus haut à 4,4%
du fonds début juin. Fin juin, le fonds n’était plus exposé en futures CAC 40.
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