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

HEN
m Définitions de la gestion Absolute Return

= Génération d’Alpha
= Objectifs de performance absolue (au dessus du cash, de I'inflation ou d’un certain pourcentage)
= Préservation du capital sur I’horizon d’investissement

= Décorrélation

B Gestion Absolute Return versus Gestion traditionnelle
= Alpha versus Beta
= Importance du gérant et de la stratégie

= Approches différentes

B Spécificités
= Frais
> Liquidité
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Introduction : Comment peut-on définir la Gestion Absolute Return ?
HE N

B La gestion « absolute return » ou gestion alternative s’est d’abord fait connaitre a travers les
Hedge Funds offrant aux investisseurs une transparence limitée et une faible liquidité via
I'utilisation d’effets de levier et de places offshore.

B La gestion « absolute return » ne se référe a aucun indice, son but est de battre un taux
monétaire par exemple quelque soit I'évolution des marchés, tout en cherchant a préserver le
capital de leurs investisseurs.

B Les stratégies de performance absolue peuvent se faire a travers des véhicules de gestion
UCITS, totalement encadrés et reglementés, transparents et liquides..

® Ces fonds que I'on appelle fonds alternatifs UCITS ou Newcits, se développent rapidement.
Selon Lyxor AM, ils représentent 400 milliards d’euros, dans un univers de 1 400 fonds, soit
une croissance moyenne des encours sous gestion de + 23 % par an depuis 2007.
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Implémentation des stratégies Absolute Return

B Hedge Funds ou Gestion Alternative UCITS
=> Principales différences

= Intéréts et limites des fonds AltUcits

B Autres implémentations possible
= Endirect

= En utilisant des dérivés

B C’est une philosophie d’investissement
= Générer une performance décorrélée du marché

= Un couple rendement risque attractif
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HFRI-I Liquid Alternative UCITS Indices
HEN
HFRI-I Indices

Daily Performance as of 2020-03-06 Annualized Performance as of: Feb 2020

INDEX NAME INDEX VALUE FEE 2020 LAST 12M LAST 36M VIEW STRATEGIES

HERI-T Liquid
Alternative UCITS -0.6073% -0.18% -2.18% 1223.81 -1.90% -2.01% 1.83% 1.33%
Index »

HERL-T Liquid
Alternative UCITS
Equity Hedge
Index »

-0.9586% -0.24% -3.46% 1264.56 -2.55% -2.93% 0.74% 1.45% VIEW +

HFRI-I Liquid
Alternative UCITS
Event Driven
Index »

-1.0648% -1.88% -3.95% 1110.27 -2.00% -2.12% 0.19% 0.84% VIEW +

HERL-T Liquid
Alternative UCITS -0.1286% 0.76% -0.78% 1168.66 -1.44% -1.53% 2.79% 0.71% VIEW +
Macro Index »

HERI-T Liquid
Alternative UCITS
Relative Value
Index »

-0.4715% -0.13% -1.18% 1226.71 -1.35% -1.04% 3.27% 2.15% VIEW +
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Citywire Alternative UCITS Funds
HEN

Alternative UCITS - Long/Short Equity

Rank by Oweer this pericd
25% B 3 * 7
Total Return ¥ 1 year r

Alternative UCITS - Emerging Market Equity Including Asia Alternative UCITS - Multi Strategy
13.9% i E F: i 3 21% d 2 1 + 54
Alternative UCITS - Managed Futures Alternative UCITS - Event Driven
CG% Al 3 * 1 18% A & * 1
Alternative UCITS - Convertibles Alternative UCITS - Currency
C.3% A 21 * 2 14% d 2 1 o
Alternative UCITS - Bond Strategies Alternative UCITS - Velatility Trading
4.2% il 31 * 1.0% [ | A 2 * 1
Alternative UCITS - Global Macro Alternative UCITS - Market Neutral
36% a 3 * 7 2% N gl 106 & w* G
Alternative UCITS - Fund of Funds Alternative UCITS - Commaodities
3.4% d I * 23% BE J 3 o

® Un vrai disparité entre les catégories.
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Citywire Alternative UCITS Funds
HEN

Funds & Fund Managers Funds & Fund Managers
z 1 T =1 L4
All calculations in EUR, unless stated over b= Al calculations in EUR, unless stated aver year
& Fund Managers Ll Funds. % Rated Fund Managers. & Fund Managers |l Funds “ Rated Fund Managers
Awverage Manager Total Return : 2.6% (31 January 2019 - 31 January 2020) Average Manager Total Retumn : 2.6% (31 January 2019 - 3 January 2020)
Total Retum Total Return
- e

Neil Robson 29.5% .
! Threadneedie (Lux) Gb Ed Alp 8E EUR Acc 208 Jon Sigurdsen 22ER
o s DME Fund ECO Absolute Return retail A

2 l:hri:_itnpher Spykes - 25.3% 207 Crispin Odey -197%
: BSF Ewopean Opps Extension A2 EUR , Odey Swan R EUR Acc
208 < —
3 Michael Katz 211% 203 [ - o ”  Thomas Elofsson 16.3%
sa AGR Delphi L/S Eq UCITS 1AE2 ) A& | Catella Nordic LS Equity IC

® Un vrai disparité au sein d’'une méme catégorie (exemple Long / Short Equity sur 1 an)
m La performance dépend du gérant.

m |l yades stratégies différentes au sein dune méme stratégie.
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Analyse des fonds Absolute Return
HE N
B Points communs avec les fonds directionnels
= Sourcing
= Screening
= Analyse quantitative / Analyse qualitative

= Construction de portefeuille

m Différences

= Stratégie d’investissement
= Univers d’investissement
= Levier et liquidité

= Gestion des risques

® Importance du gérant
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Exemple d’analyse

1B
Fund analysis: Axa Chorus Systematic Macro G EUR (CHSYMGE LX Equity / LU2040176542)

SnapSh[}t Return Max Drwlown MAR Val Megative Vol
Axa Chorus Systematic Macro/ EUR/W 14,535 -2 8% 7,1 5,55 3,95
AXA Investment Managers is a leading asset manager founded in ”iﬂ;““ﬂ;ﬁ;&ﬂ L S 22 25 -2
1994. It accounts today more than 28 offices across 21 countries Global High Yield Hedged EURY ELIR/W 5.99% BT 32 315 215
and hold about $834Bn firm-wide AUM.
Return Max Drwlown MAR Vol Megative Vol
Axa Chorus Systematic Macro/ EUR/W 12,92% -321% 432 6,1% 37%
Highlights Axa Chorus Systematic Macro {Launched October 24th, 2019 T “fl':m;gjgf" e o = 25 2B
- . . T r s il 'l 'l ')
but strategy live since mid 201?) ]: Global High Yield Hedged EUR/EUR/W 3,04% 5,01% 0,7 34% 245
»  Market neutral, relative value, systematic strategy
»  Trades in interest rates and currencies : Return MR o ==
. i L. . Axa Chorus Systematic Macm/ EUR/W 9,79% 21 £,8% 4, 2%
> Research and data driven, with a systematic implementation HFRI Lig Alt - FELR/W 0AT% 0,0 31% 17%
> low correlations fo equities, bonds and other hedge fund strategies 150 World /EUR/W 11,885 g3 12,2 10,55
, . Global High Yield Hedzed EUR/EUR/W 247% 0,5 3,3% 2,5%
# In house proprietary systems encompassing

Tormance : Axa norus Systemat acro

Pierre-Emmanuel Juillard, Chairman & Chief Executive Officer =
He joined the Company in April 2016. He previously worked at Goldman Sachs e i2n | Fep | Mar ] Apr | Way | dun | 1 | Ave | Sep | Oct | Mov | Bec | Year

3,24% 3,24%

in HDI'IQ KOFIQ where he was a Partner and Head of Fixed income, Currencies, 2019( 2,94% | 0,52% | 4.09% | 0,81% | 0.40% | 2,08% [ 3.84% |-1,723:| 0.70% |-0,18% | 0,93% |-1,45% [13,54%
Commodities, Equities and Fund Structuring in the Securities Division in Asia 2018|0,38% | 1,90% |-0,13% 3,19% |-2,29% | 2,82% | 0.49% [-0,75%[-0,75%| 3,78% | 3,139 [-1.513: [10,47%
Pacific since 2010. 2017 -048%|-1,61%] 1,26% |-0,30% ] 1,21% | 1,29% |-2,79% [-1,48%

Monthly Performance A q A

Hector Chan, Chief Investment Officer lan Feb Mar | Apr | May | Jun Jul Aug Sep Oct Mov | Dec | Year
He joined the Company in April 2016. He previously worked at Goldman 2020[-0,29% -0,29%
Sachs in Hong Kong where he was a Managing Director from 2009 to 2015, 2019 1,08% | 0,09% | 0,14% | 0,48% |-1,18% | 1,08% | 0,38% |-0,31%|-0,10%| 0,23% | 0,27% | 0,76% | 2,93%
2018|1,57% |-1,28% |-0,80% | 0,10% |-0,21%|-0,54%(-0,01%(-0,82%:[-0,03% (-2 805 | -0.65% | -1,37%: | -6,70%

2017 -0,23% | 0,65% | 0,31% | 0.40% | 0,93% |-0.25% | 0,36% | 2,17%

Quantitative opinion / grade:. Excellent risk adjusted return, good convexity with a negative downside participation. Low beta & High Alpha. Very Goed / 3,21
Qualitative opinion:. Good process and excellent expertise. The only weakness is the poor performance of the other funds managed by the team. Good

Part of the TCSF selection: Yes
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Exemple d’analyse

NN
Fund analysis: Man GLG Alpha Select Alternative Fund IL H EUR (IEOOB3LJVGY7 / GLGASLC ID Equity) 25/02/2020

P T Retun htan Draw Down MAR Val Negative Val
Snapshot Rtan GLG Alpha Select Al/EURSW [ -0, B 85 2,%5 LB
HFRI Lig Alt - H/EURAA 2,15 -1 1% 22 2.5 145
Man GLG: Founded in 1805, specializing in eguities, sovereign and T e — = = =
corp bonds and currencies. Combined AUM $200 Bn, ,
R s H.El urn hhll DrawDuwn MAF[ Vﬂl NESHLIVE Vﬂl
Mllan GLG Alpha Selec ARVEURSW 5,17% -0, 956 5.5 2,5 113
Highlights: Man GLG Alpha Select Alternative Fund (Launched in 02/2010 EER T T o e R o2 27 2%

N FTSE 100 - H/EUR/W 4,37% -12, 308 04 11,3% 7.7%
but new managers since 27/09/201 3)) Stoxx GOO/ELR,W 9,025 -13, 783 0,7 11,83 B73%
% A market neutral, long-short UK equity fund s T T vai Negatve vl
» The current team took over in December 2012 T T — = = =

- H H FTSE 100 - HYEURSA 3,08% -3 MEe 04 11,05 TER

# Demonstrates low correlation to equity markets and alternative asset e e — = — =

classes
> Delivers a portfolio of high conviction ideas diversified across sectors T e e T T e T e e [ e e
and durations 2000 1,33% 1,33%
% Hiah liquidity th hala bi 2013| 0,65% | 0,23% | 0,608 | 0,93% | 1,25% | 0,208¢ | 0.14% | 1,11% [-0,30% | 003% | 0,49% | 0,32% | 5,669
igh liquidity through a large cap bias 2018| 2,32% |-0,415 | 1,43% | D,05% | O,61% | 0,07% | 0,04% | 0,05% | O,18% |-D,025 | -0,41% | 0,24% | &,18%
2007] 2,373 |-0,44%6 | 1,34% | 1849 | 0.68% | 2,138 | 110% | 1,54% | 0,07 | 176% | 0,70% | 0,37% | 14,27%
Charles Lﬂng 206(-0,38% | 008% [-018%[-1,25% | 1,31% [-4,42% | nees | 0,10% | 2,558 |-0,56% | 0,55% |-0,08% | -1,69%
i . " s 2005( 1,858 [-0,46% | 0,719 | 1,28% [-2,01%: | 0,173 [-0,68% ] 1,73% [-0,84% | 1,31% | 0,53% | 0,65% | 4,294
lo'"'}d Man G!‘GI (GLG} In lJanuarg.f 2002 from Morgan 2004[ 2,348 | 1,08% [ -0, 8230 [-2,53% -0, 148 [-0,18%: [-0, 413 | 0,67% [ 1,13% | 2 68% | 0,52% | 0,34% | 4,18%
Stanley. Charlie is a Portfolio Manager on the UK team 2013 0,55% | 1,00% | 1,43% | 3,00%
o ‘ managing both hedge fund and long only strategies. onthly Performance : HFRI Lig Alt- H/EUR

— ;ab:.% Feb Ivlar Apr Iy Jun Jul Aug Sep Oct MNow Dec ;2:;6
Miﬂk JUCH]B 2005| 1,083 | O05% | 0,14% | 0.48% |-1,18% | 1,08% | 0.38% |-031%(-0,10% [ 0.23% | 0,27% | 0,76% | 2,93%
i . . . . 2008| 1,57% |-1,28% -0, 20%: | O.10% |-0,21%4 [-0,54% |-0,01% | -0,82% |-0,02% [-2,80% | -0,85% |-1,37% | -6,70%
Bringing 23 years of experience in UK markets, Nick 2007 0,54% [ 0.77% | 0,79 [ 056% [ 0.53% [-0.233%: | 0e5% | 0.31% [ 0.40% [ 093% [-0.25% [ 0.36% | 5,48
Judge co-manages the GLG Alpha Select and UK 2006[-1,88% [-0,37%: | 1,0006 [-0,07%: | 0,399 |-0.81%| 1,47% | 0,42% | 0,25% | 0049 |-0,24% | 1,04% | 1,194
. . .. . 2005| 1,61% | 1,67% | 0,555 | 0.38% | 0,48% |-1,79% | 062% |-2,11%:|-0,56% | 1,60% | 0,56% |-0,595% | 1,58%
e Select strategies, having joined Man GLG in March 2014|-0,13% | 0,90% | -0, 30% |-0,84% | 1,38% | 0,44% |-0,15% | 0,79% | 0,109 |-0,30% | 0,78% |-0,13%| 2,95%
2009, 2ms 1,21% | 0,83% | 0,33% | 2,39%%

Quantitative opinion & grade: The fund expresses great risk return ratios, a great Alpha generation and a positive convexity, with a negative downside participation.
Similarly, the fund has a great stable performance, except 2016, after the Brexit vote. Very Good / 3,93

Qualitative opinion: A well known firm, with top managers drawing a great performance thanks to an efficient strategy. Very Good
Part of the TCSF Selection: Yes (the fund is soft-closed, we can only invest in IEOOBJQ2XGY7 with 1% Management Fees instead of 0,75%) limited @ 100 KE / Day
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Exemple d’analyse

B Man GLG Alpha Select Alternative

= Mieux que les indices actions avec beaucoup moins de risque...

GLGASLC ID Equit 97) Settings
GENCCIN 03 /10/2017 [ 03/09/2020 |-l v

Comparative Returns
No. of Period 1095 Day(s) Table

Security Currency Price Change Total Return Difference Annual Eq
)] GLGASLC ID Equity 24.56% 24.56% 25.62%

] SXXR Index
p] TUKXG Index [ﬂ}]_

5Y 10Y
Track Annotate Zoom

l N Funds VI PLC - Man GLG Alpha Select Alternative
Europe 600 (Net Return) EUR
00 Total Return Index GBP
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Importance de la taille des actifs

B Merian (ex. Old Mutual) Global Equity Absolute Return Fund

= C(C’est un fonds Equity Market Neutral qui a eu un beau succes jusqu’en 2017.

OMEIEHA ID Equity 97) Settings

Price Change Total Return
23.19% 23.19%

Security Currency

)] OMEIEHA ID Equity

M 3M 6M YTD 1y 2Y 3Y 5Y 10Y

- p— ra— " Track Annotate Zoom
|_|Merian Global Investors Series PLC - Merian Global Equity Absolute Return Fund

FENEC 10/24/2013 =Bl 12/29/2017 = Period v No. of Period

Comparative Returns
1527 Day(s)
Difference

Table

Annual Eq
5.11%

30
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Importance de la taille des actifs

B Merian (ex. Old Mutual) Global Equity Absolute Return Fund

= Les actifs du fonds on dépassé les 14 Md€ fin 2017 !

Line Chart

OMEIEHA ID Equit 95 Compare 96) Actions ~ 97) Edit ~
101/01/2008|=l84 10/23/2019|=] EURN. - Mov Avgs Key Events

b 3D 1M 6M YID 1Y 5Y Max Monthly v |== Table <« am Chart Content F

} Track Annotate News Zoom

47554873
13874.5625
3829.7139

F 14000

F 12000

10000
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Importance de la taille des actifs

THE FINANCIAL
MARKETS SOCTA N

B Merian (ex. Old Mutual) Global Equity Absolute Return Fund

= Mais avec cette taille la performance est plus compliquée a générer et la stratégie ne fonctionne plus...

OMEAEHA ID Equity 97) Settings Comparative Returns
GELIINNN 12/29/2017  |=l02/24/2020  |=! Period v No. of Period 787 Day(s) Table

Security Currency Price Change Total Return Difference Annual Eq

1] OMEAEHA ID Equity

5Y

& Track

10Y

Annotate

" Zoom
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Stratégies d’Alpha Portable
HEN
® Construction :

= Sélectionner des fonds directionnels générant un Alpha régulier, avec un Beta stable sur un indice sur lequel on peut
se couvrir.

= Les fonds sélectionnés doivent avoir une bonne convexité.
= Déterminer de pourcentage a couvrir (Beta du fonds Long Only)
=» Eviter les biais factoriels, sectoriel ou autres.

= Peu de réels candidats, il faut étre sélectif et vigilant.

B Avantages des stratégies d’Alpha Portable

= Elargissement de 'univers de I’Absolute Return.

= Moins de contraintes de taille.

= Peu corrélées aux autres stratégies Absolute Return.

= Bonne résistance aux baisses des classes d’actifs traditionnelles

= Moins chéres en frais de gestion.
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Stratégies d’Alpha Portable

B Exemple : Cohen & Steer European Real Estate

LENEUIX LX Equi 97) Settings Comparative Returns

ERI 02 /24/2017 = 02 /24/2020 &= Period v No. of Period 1095 Day(s) Table
Security Currency Price Change Total Return Difference Annual Eq
)] LENEUIX LX Equity 61.77% 61.77% 22.38% 17..

] RPRA Index 39.39% 39.39%
B] SX86R Index 29.04% 29.04% 8.87%
4) SXXR Index 20.92% 20.92% 6.54%

5Y 10Y

Annotate

Track
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Stratégies d’Alpha Portable
HEN

® Exemple : Cohen & Steer European Real Estate

o On éliminer le risque de marché, le Beta, en se couvrant, c’est-a-dire en vendant a découvert 'indice
de référence pour annuler le Beta, et en ne s’exposant qu’a I’Alpha du gérant (positif ou négatif).

o Cette technique constitue une stratégie de performance absolue. Cela ne signifie pas qu’il n’y a pas de
risque, mais il s’agit d’un risque différent, non directement lié au marché, un risque lié a la capacité du
gérant a générer de I’Alpha.

3 Years
132,00
127,00
122,00
117,00
112,00
107,00
102,00
97,00
92,00
AN A AN AAANAAANANANAN DD 99 922 29 29299 22229 9999 999 9 9 99 O
N N O N O O N S S N O S N N N N N O S N A I I S N N N N NN
VS IFT I T IHITFIIT T ITIFHFIHFIFTIINHFINIFIFHFIFITLSILFLILILE I LYY
T ISV I ET LSS IT VI ISP ELS SIS
NN N N S N N N N N N N N N N N N N N N e N N S N N N N N NN N S N RN
A SRR VAR v AR Y AR SR\ 'O v A VAV A v A AR PR SR VA v A A A AR+ APA P AR A AR SRR SRR A A A SR A S A 'R AR
v v v v v NN NN v vy v v v v v v v v v v v v v v v v v v
=== Port Alpha C&S Eur Real Estate /EUR/W 3y HFRI Lig Alt - HHEUR/W 3y
== Stoxx Real Estate/EUR/W 3y e Stoxx 600/EUR/W 3y
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4

Construction d’un portefeuille de fonds Absolute Return

B Rechercher la meilleurs combinaison parmi les fonds sélectionnés

® Optimiser le couple rendement / risque sous contraintes de :

Performance minimum

Volatilité

Max Drawdown

Pire performance hebdomadaire

Faible corrélation aux baisses des classes d’actifs traditionnelles
Faible corrélation aux facteurs

Contribution au risque
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Construction d’un portefeuille de fonds Absolute Return

B Combiner des stratégies peu corrélées les une par rapport aux autres :

= Cela peut permettre de réduire le risque de pres de 50% par rapport au risque moyen de la sélection
(Volatilité, Max Drawdown, pire semaine...)

APNE - eankun K2 ?5#’51\7? Portable  HSBC GI /A ooms iz woro  saomied O vincx wanens o oo PO o sommy
Correlation Agf:;fgﬁ BROMIAR LT Aphals  STUE jﬁ";ﬁ WESASTSTR  ELLIST-  GROWTH-  Asset Hedged ;:i”;i COMMALPH CONTRARIAN COA/RD2  NORDIC Sy:;:gglc GEMINIUCITS- VOLATILITY (:;:fzgf L/é,i::f: ¢ /;/j ;:::5 . L/svi',':‘e’p ¢
EUR EOPHAE U Equity Europe  FACTORS-IC OP-PEUR EOPFAEH1 Ul‘.jgt‘lll |\//Veofrsll;$ EUR Hedged U-BSEURA OPPTN-C EURHDG  CORPBD-B GEUR EURF ARBI-IE
ALPINE MERGER ARBITRAGE-AEUR o7 002 | 03 025 010 023 036 019 019 033 004 015 031 037 026 010 003 04 027 04 023
FRANKLIN K2 BRD HI AR-EOPHAE 071 007 | on 035 o 029 050 030 04 020 02 008 041 054 021 019 025 062 011 025 008
CARMIGNAC PTF UNC CRD-F EURC -0,02 -0,07 0,02 0,08 0,19 0,09 0,13 0,06 0,16 0,06 -0,14 0,13 0,14 0,17 0,20 -0,05 0,18 0,13 0,02 -0,01 -0,05
Portable Alpha L/S Equity Europe 035 011 0,02 -0,09 0,40 0,03 0,02 0,50 017 064 20,10 0,15 030 010 -039 0,30 029 011 065 0,68 0,67
HSBC GI M/A STYLE FACTORSC 025 03 008 009 03 023 034 020 048 002 020 004 04 054 039 015 045 056 020 015 016
6LGALP SLAL-LHEUR 010 ou 019 040 035 02 031 038 046 039 031 014 050 044 008 018 055 036 o1 017 017
LEGG MAS WES AST STR OP-PEUR 023 029 009 003 023 026 034 02 007 006 013 006 03 036 020 009 002 02 016 005 020
FRANKLIN K2 ELLIST-EOPFAEH1 036 050 013 002 034 031 034 025 055 014 031 0 054 071 027 013 032 063 006 009 001
SEILERN WORLD GROWTH-USDUI Versus MSCI World 0,19 030 006 050 020 038 02 025 048 035 001 007 065 034 004 032 034 033 042 038 048
Sanlam Real Asset Hedged EUR 019 04 016 017 048 046 007 055 048 031 021 001 058 076 022 015 064 o7 011 006 004
COHEN 8 STEERS-£U REAL ES-X Hedged 033 020 006 064 002 039 006 0 035 031 010 019 021 000 02 004 041 018 041 051 046
LUMY MLCX COMM ALPH U-85EURA 004 o2 | 01 | 0w 020 031 013 031 001 021 010 o1 02 031 005 010 028 02 0,06 003 004
MAINFIRST CONTRARIAN OPPTN-C 015 008 013 015 004 014 006 o4 007 001 019 011 010 010 001 012 000 003 004 009 004
BSF-UK EM CO A/R-D2 EUR HDG 0,31 0,41 0,14 0,30 0,44 0,50 0,35 0,54 0,65 0,58 0,21 0,22 0,10 0,69 0,20 0,29 0,36 0,58 0,28 0,23 0,35
PARETO-NORDIC CORP BD-B 0,37 0,54 0,17 -0,10 0,54 0,44 0,36 071 0,34 0,76 0,00 031 0,10 0,69 0,41 0,07 0,54 0,77 -0,16 0,24 0,10
CHORUS SYSTEMATIC MACRO-GEUR 026 02 020 039 039 008 00 027 004 02 033 005 001 020 041 000 006 032 011 02 008
ML CRABEL GEMINI UCITS-EUR F 0,10 0,19 -0,05 0,30 0,15 0,18 0,09 0,13 0,32 0,15 -0,04 -0,10 -0,12 0,29 0,07 0,00 0,09 0,23 0,29 0,29 -0,28
H20 BARRY VOLATILITY ARBI-IE 0,03 0,25 0,18 029 0,45 0,55 0,02 0,32 0,34 0,64 0,41 -0,28 0,00 0,36 0,54 -0,06 0,09 0,47 -0,05 0,00 -0,01
STXE 600 (EUR) NRt - 045 082 013 o1 056 036 02 063 03 o074 018 029 003 058 o7 02 023 047 036 037 031
1/5 Europe Growth 027 01 002 065 020 0w 016 006 042 011 041 006 004 028 016 o1 029 005 036 087
1/s Europe Momentum 001 05 | 001 068 015 07 005 009 038 006 051 003 009 023 02 02 029 000 037 087 085
1/s Europe Value 023 0,08 005 | o8 016 017 020 001 048 004 046 004 004 03 010 008 028 001 031 085

14
Average 0,14 ‘ 0,22 ‘ 0,08 | 0,08 ‘ 0,24 ‘ 0,23 | 0,16 | 0,26 ‘ 0,27 | 032 | 0,06 - 0,00 _ 0,10 ‘ 0,10 | 0,24 | 0,32 | 0,07 | 0,04 | 0,11 |

52 Weeks Correlation
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Programme

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

B 1-Implémentation des strategies Absolute Return

m 2 - Différentes stratégies

B 3 - Analyse des fonds Absolute Return

® 4 -Stratégies d’Alpha Portable

B 5 - Construction d’un portefeuille de fonds Absolute Return

B 6 - Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?
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Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?

THE FINANCIAL
MARKETS SOCTA 0l

B Par rapport aux stratégies actions

= La performance annualisée de I'Eurostoxx 50, dividendes réinvestis a été de 6,2% depuis 30 ans.

'SX5T Index 97) Settings Comparative Returns

PENR =3 03/09 /1990 (=N 03/10/2020 ] Period - No. of Period 10959 Day(s) Table
Security Currency Price Change Total Return Difference Annual Eq
)] SX5T Index 504.65% 504.65% 6.18%

5Y 10Y

Track Annotate Zoom

M EURD STOXX 50 Net Return EUR

1990 | 1991 1992 1993 1994 1995 199 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | 2020
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Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?

B Par rapport aux stratégies actions

= Avec 2 Max Drawdowns de plus de 50% et plusieurs baisses de plus de 20% depuis 30 ans.

SX5T Index 95) Compare 96) Actions ~ 97) Edit ~ Line Chart
03/09/1990[=1 03/10/2020(=! * ™ Mov Avgs Key Events

ib 30 1M 6M YTD 1Y 5Y Max Daily v =2 1} v Table « a Chart Content £ <]

+ Track Annotate = News Zoom

™ " "

V
-28:37% {-33.00%ann.)

Al 6269.12
8221.55
4234.83

795.61

=3000
\,
-58.58% (-41.40%ann.)

V
-64.55% (-29.03%ann.)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | 2020

Introduction a la Gestion Absolute Return 2020 ACI Monaco Mars 2020 — Thierry CROVETTO



JACT

— MONACO —

-

Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?

B Par rapport aux stratégies obligataires
= Les obligations Investment Grade Européennes ont en moyenne un rendement négatif...

2 Ilyaenviron 15 000 Md$ d’obligations a taux négatifs dans le monde.

Bloomberg Barclays EuroAgg Total Return Index Value Unhedged EUR

8,0
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0
0,0

1,0

;Y
&

YTW e \od Dur

Introduction & la Gestion Absolute Return 2020 ACI Monaco Mars 2020 — Thierry CROVETTO Page 30




Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?

m L’intérét des fonds de dotation des
universités américaines :

= Les fonds de dotation ou «endowment
funds» sont un capital que les universités 100%
ameéricaines et britanniques cumulent depuis
des décennies.

= L’Université d’'Harvard, la plus riche du
monde, repose ainsi sur une réserve de plus
de 36 milliards de dollars de dons privés,
dont les intéréts alimentent 30% de son
budget opérationnel.

Leveraged Buyouts
wVenture Captal
= Natural Resources
#Real Estate
= Absolute Retumn

wForeign Equity

= lIs investissent plus du quart de leurs actifs
dans les hedge funds et stratégies Absolute
Return. (Source: Preqin)

=Domestic Equity
» Fixed Income

»Cash and Equivalent

= Le fonds de dotation de Yale a commencé a
allouer 15% en stratégies alternatives en L e AR e T
1990, cette part n’a cessé de croitre pour s e = o e e i
atteindre 26,1% en 2018 (contre 21,7% pour
la moyenne des fonds de dotation des
universités américaines).

= Inversement, la part du cash et des
obligations n’a fait que baisser pour
descendre a 6,1% en 2018...
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Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?

B La gestion Absolute Return dans les portefeuilles :

= Comme diversification (satellite) d’un portefeuille ?

= Comme cceur de portefeuille ? Les stratégies directionnelles étant les satellites.

= Comme substitue d’une partie des obligations qui n’ont plus de rendements attractifs ?

= Comme substitue d’une partie des actions pour réduire le risque ?

= Comment classer les fonds Absolute Return ? Comme une classe d’actifs a part, mais ces
stratégies ne sont pas homogenes.
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Pourquoi et comment introduire la gestion Absolute Return dans un portefeuille ?

m lllustration Sélection de fonds Absolute Return versus MSCI World :

SERICN03/11/2019 (= 03 /06/2020 (] Period v No. of Period 361 Day(s) Table
Security Currency Price Change Total Return Difference Annual Eg

)] EXDMTCUS Index 5.02% 5.02%
I NDDUWI Index 5.58% 5.58% --

5Y 10Y
Track + Annotate Zoom

! (SF Absolute Return USD
W1VSCT World Net Total Return USD Index

Apr
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