
[ŀ ƎŜǎǘƛƻƴ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ
Monaco, le 11 mars 2020

FORMATIONS ACI MONACO



TC Stratégie Financière

Thierry Crovetto

CEO/CIO

+377 97 70 32 28

tcrovetto@tcsf.mc

La Gestion Absolute Return



Page 3Introduction ¨ la Gestion Absolute Return  2020 ACI Monaco Mars 2020 ïThierry CROVETTO

Programme

Â Introduction :  Comment peut-on définir la Gestion Absolute Return ?

Â 1 ςImplémentation des stratégies Absolute Return

Â 2 ςDifférentes stratégies

Â 3 ςAnalyse des fonds Absolute Return

Â 4 ς{ǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ŘΩ!ƭǇƘŀ tƻǊǘŀōƭŜ

Â 5 ς/ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ŦƻƴŘǎ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ

Â 6 ςPourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?
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Introduction :  Comment peut-on définir la Gestion Absolute Return ?

Â Définitions de la gestion Absolute Return

Č DŞƴŞǊŀǘƛƻƴ ŘΩ!ƭǇƘŀ

Č hōƧŜŎǘƛŦǎ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀōǎƻƭǳŜ όŀǳ ŘŜǎǎǳǎ Řǳ ŎŀǎƘΣ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ ƻǳ ŘΩǳƴ ŎŜǊǘŀƛƴ ǇƻǳǊŎŜƴǘŀƎŜ)

Č Préservationdu capitalsurƭΩƘƻǊƛȊƻƴŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ

Č Décorrélation

Â Gestion Absolute Return versus Gestion traditionnelle 

Č Alpha versus Beta

Č Importance du gérant et de la stratégie

Č Approches différentes

Â Spécificités

Č Frais

Č Liquidité
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Introduction :  Comment peut-on définir la Gestion Absolute Return ?

Â [ŀƎŜǎǘƛƻƴζŀōǎƻƭǳǘŜǊŜǘǳǊƴηƻǳƎŜǎǘƛƻƴŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾŜǎΩŜǎǘŘΩŀōƻǊŘŦŀƛǘŎƻƴƴŀƞǘǊŜŁǘǊŀǾŜǊǎƭŜǎ
IŜŘƎŜCǳƴŘǎƻŦŦǊŀƴǘŀǳȄƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎǳƴŜǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎŜƭƛƳƛǘŞŜŜǘǳƴŜŦŀƛōƭŜƭƛǉǳƛŘƛǘŞǾƛŀ
ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴŘΩŜŦŦŜǘǎŘŜƭŜǾƛŜǊŜǘŘŜǇƭŀŎŜǎƻŦŦǎƘƻǊŜΦ

Â [ŀƎŜǎǘƛƻƴζŀōǎƻƭǳǘŜǊŜǘǳǊƴηƴŜǎŜǊŞŦŝǊŜŁŀǳŎǳƴƛƴŘƛŎŜΣǎƻƴōǳǘŜǎǘŘŜōŀǘǘǊŜǳƴǘŀǳȄ
ƳƻƴŞǘŀƛǊŜǇŀǊŜȄŜƳǇƭŜǉǳŜƭǉǳŜǎƻƛǘƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴŘŜǎƳŀǊŎƘŞǎΣǘƻǳǘŜƴŎƘŜǊŎƘŀƴǘŁǇǊŞǎŜǊǾŜǊƭŜ
ŎŀǇƛǘŀƭŘŜƭŜǳǊǎƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎΦ

Â [ŜǎǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎŘŜǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜŀōǎƻƭǳŜǇŜǳǾŜƴǘǎŜŦŀƛǊŜŁǘǊŀǾŜǊǎŘŜǎǾŞƘƛŎǳƭŜǎŘŜƎŜǎǘƛƻƴ
¦/L¢{ΣǘƻǘŀƭŜƳŜƴǘŜƴŎŀŘǊŞǎŜǘǊŝƎƭŜƳŜƴǘŞǎΣǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘǎŜǘƭƛǉǳƛŘŜǎΦΦ

Â /ŜǎŦƻƴŘǎǉǳŜƭΩƻƴŀǇǇŜƭƭŜŦƻƴŘǎŀƭǘŜǊƴŀǘƛŦǎ¦/L¢{ƻǳbŜǿŎƛǘǎΣǎŜŘŞǾŜƭƻǇǇŜƴǘǊŀǇƛŘŜƳŜƴǘΦ
{Ŝƭƻƴ[ȅȄƻǊ!aΣƛƭǎǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘпллƳƛƭƭƛŀǊŘǎŘΩŜǳǊƻǎΣŘŀƴǎǳƴǳƴƛǾŜǊǎŘŜмпллŦƻƴŘǎΣǎƻƛǘ
ǳƴŜŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜƳƻȅŜƴƴŜŘŜǎŜƴŎƻǳǊǎǎƻǳǎƎŜǎǘƛƻƴŘŜҌно҈ǇŀǊŀƴŘŜǇǳƛǎнллтΦ
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Â Introduction :  Comment peut-on définir la Gestion Absolute Return ?

Â 1 ςImplémentationdes strategies Absolute Return

Â 2 ςDifférentesstratégies

Â 3 ςAnalyse des fonds Absolute Return

Â 4 ςStratégiesŘΩ!ƭǇƘŀPortable

Â 5 ς/ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ portefeuille de fonds Absolute Return

Â 6 ςPourquoiet comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?
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Implémentation des stratégies Absolute Return

Â HedgeFunds ou Gestion Alternative UCITS

Č Principales différences

Č Intérêts et limites des fonds AltUcits

Â Autres implémentations possible

Č En direct 

Č En utilisant des dérivés

Â /ΩŜǎǘ ǳƴŜ ǇƘƛƭƻǎƻǇƘƛŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ

Č Générer une performance décorrélée du marché

Č Un couple rendement risque attractif
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Programme

Â LƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Υ  /ƻƳƳŜƴǘ ǇŜǳǘπƻƴ ŘŞŦƛƴƛǊƭŀ DŜǎǘƛƻƴ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ Κ

Â м ςLƳǇƭŞƳŜƴǘŀǘƛƻƴŘŜǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ

Â н ς5ƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ

Â о ς!ƴŀƭȅǎŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ

Â п ς{ǘǊŀǘŞƎƛŜǎŘΩ!ƭǇƘŀtƻǊǘŀōƭŜ

Â р ς/ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜŘŜ ŦƻƴŘǎ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ

Â с ςtƻǳǊǉǳƻƛŜǘ ŎƻƳƳŜƴǘ ƛƴǘǊƻŘǳƛǊŜƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴ !ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ Řŀƴǎ ǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΚ
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HFRI-I Liquid Alternative UCITS Indices
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Citywire Alternative UCITS Funds

Â Un vrai disparité entre les catégories.
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Citywire Alternative UCITS Funds

Â ¦ƴ ǾǊŀƛ ŘƛǎǇŀǊƛǘŞ ŀǳ ǎŜƛƴ ŘΩǳƴŜ ƳşƳŜ ŎŀǘŞƎƻǊƛŜ όŜȄŜƳǇƭŜ [ƻƴƎ κ {ƘƻǊǘ 9ǉǳƛǘȅǎǳǊ м ŀƴύ

Â [ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŞǇŜƴŘ Řǳ ƎŞǊŀƴǘΦ

Â Lƭ ȅ ŀ ŘŜǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎ ŀǳ ǎŜƛƴ ŘǳƴŜ ƳşƳŜ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜΦ
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Programme

Â Introduction :  Comment peut-on définir la Gestion Absolute Return ?

Â 1 ςImplémentationdes strategies Absolute Return

Â 2 ςDifférentesstratégies

Â 3 ςAnalyse des fonds Absolute Return

Â 4 ςStratégiesŘΩ!ƭǇƘŀPortable

Â 5 ς/ƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ portefeuille de fonds Absolute Return

Â 6 ςPourquoiet comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?
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Analyse des fonds Absolute Return

Â Points communs avec les fonds directionnels

Č Sourcing

Č Screening

Č Analyse quantitative / Analyse qualitative

Č Construction de portefeuille

Â Différences

Č {ǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ

Č ¦ƴƛǾŜǊǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ

Č Levier et liquidité

Č Gestion des risques

Â Importance du gérant
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9ȄŜƳǇƭŜŘΩŀƴŀƭȅǎŜ
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ExempleŘΩŀƴŀƭȅǎŜ
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ExempleŘΩŀƴŀƭȅǎŜ

Â Man GLG Alpha Select Alternative

Č aƛŜǳȄ ǉǳŜ ƭŜǎ ƛƴŘƛŎŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ŀǾŜŎ ōŜŀǳŎƻǳǇ Ƴƻƛƴǎ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜΧ
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Importance de la taille des actifs

Â aŜǊƛŀƴόŜȄΦ hƭŘ aǳǘǳŀƭύ Dƭƻōŀƭ 9ǉǳƛǘȅ!ōǎƻƭǳǘŜ wŜǘǳǊƴ CǳƴŘ

Č /ΩŜǎǘ ǳƴ ŦƻƴŘǎ 9ǉǳƛǘȅaŀǊƪŜǘbŜǳǘǊŀƭ ǉǳƛ ŀ Ŝǳ ǳƴ ōŜŀǳ ǎǳŎŎŝǎ ƧǳǎǉǳΩŜƴ нлмтΦ 
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Importance de la taille des actifs

Â Merian (ex. Old Mutual) Global EquityAbsolute Return Fund

Č [Ŝǎ ŀŎǘƛŦǎ Řǳ ŦƻƴŘǎ ƻƴ ŘŞǇŀǎǎŞ ƭŜǎ мп aŘϵ Ŧƛƴ нлмт Η



Page 19Introduction ¨ la Gestion Absolute Return  2020 ACI Monaco Mars 2020 ïThierry CROVETTO

Importance de la taille des actifs

Â Merian (ex. Old Mutual) Global EquityAbsolute Return Fund

Č aŀƛǎ ŀǾŜŎ ŎŜǘǘŜ ǘŀƛƭƭŜ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Ŝǎǘ Ǉƭǳǎ ŎƻƳǇƭƛǉǳŞŜ Ł ƎŞƴŞǊŜǊ Ŝǘ ƭŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ƴŜ ŦƻƴŎǘƛƻƴƴŜ ǇƭǳǎΧ


