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INT RO B QU'ATTEN[Q)EZ—\/OUS
DUCTION DE NOUS ¢

Que notre longue expérience des marchés nous permet

de prévoir leur évolution future 2

I Y Que nous pouvons prévoir |évolution des taux d'intérét,

anticiper le cours de change des devises 2

Que nous sommes & méme d’identifier les marchés qui
réaliseront les meilleures performances futures 2

UNE RECOMMANDATION COURONNEE DE SUCCES
SE BASERAIT DONC SUR LA CAPACITE DE PREVOIR
DES EVENEMENTS INATTENDUS, CAR LE CONSEIL EN
INVESTISSEMENT SERAIT AFFAIRE DE PREVISIONS.



€€ ’idée que tout un chacun peut, sans information

extraordinaire, surperformer le marché, est improbable.

UNE Pourtant, le marché est rempli de gens qui pensent qu’ils
APPROCHE peuvent le faire et d’autres qui leur font confiance...

INNOVANTE

Pourquoi les gens pensent-ils pouvoir réaliser ['impossible ?

Ne seraitil pas plus sensé de préférer un nouveau modéle d'investisse- Et pOI/lFQMOi des gens leurfont-ils Conﬁance ) )

ment qui repose sur la science des marchés de capitaux ob la théorie
financiére est traduite en solution d'investissement 2

Daniel H. KAHNEMAN

Lauréat du prix Nobel d’économie, 2002




DATA IN EURO

METTRE LA THEORIE EN PRATIQUE:

Les études passées nous apprennent qu'il est pratiquement impossible de surperformer

un portefeville parfaitement diversifié en appliquant une stratégie de Market Timing ou
de Stock Picking.

Pourtant les markettimer ou les stock-picker, continuent de spéculer sur le marché en essayant

de prévoir les hausses et les baisses des cours, ou de reconnaitre les actions sur- ou sous-

évaluées. Les statistiques de Standard & Poor’s montrent que les performances réalisées par
rapport au rendement du marché sont finalement décevantes.

SPIVA EUROPE SCORECARD: YEAR-END 2021

Pourcentage des fonds européens qui ont sous-performé leur benchmark.
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Fund Category Comparison Index One-Year Three-Year Five-Year Ten-Year
Europe Equity S&P Europe 350% 74,79 62,22 72,63 83,23
Eurozone Equity S&P Eurozone BMI 65,43 72,47 83,36 93,20
France Equity S&P France BMI 83,33 71,69 93,18 92,86
Germany Equity S&P Germany BM 40,45 49,48 62,64 76,34
Global Equity S&P Clobal 1200 80,35 68,97 76,83 89,69
Emerging Markets Equity S&P/IFCI Composite 66,19 59,24 70,35 86,11
U.S. Equity S&P 500 82,41 67,80 73,84 94,74
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¢ Notre approche de la gestion financiere ne se base
pas sur la spéculation, mais sur [’étude scientifique
des marchés des capitaux. €€



« Parce que nous ne pouvons prévoir l’avenir, nous diversifions. »
PROF. PAUL SAMUELSON lauréat du prix Nobel d'économie, 1970

En 1990, Harry M. MARKOWITZ a regu le prix Nobel d’économie pour ses travaux sur
la diversification optimale. En contrélant le risque, un rendement nettement supérieur pouvait
étre atteint.

Eugene F. FAMA, prix Nobel d'économie 2013, de |I'University of Chicago Booth School of
Business et Kenneth R. FRENCH du Dartmouth College ont démontré que deux catégories
d’actions font mieux que |'ensemble du marché sur le long terme. Ce sont les actions dites
« SMALL CAPS » et les actions dites « VALUE CAPS ». Les conclusions de leurs travaux

permettent de mieux analyser les facteurs d'influence de la performance dans la gestion d'actifs.
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Standard & Poor’s Index Service Group
DIMENSIONAL US GROWTH OF $1
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Index data compiled by Dimensional.
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SMALL CAP INDEX

1928-2022

Index data compiled by Dimensional.
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SUR BASE DE CES ETUDES, NOUS APPLIQUONS I

RIGOUREUSEMENT CES PRINCIPES ESSENTIELS: ot
efites
- Risques ef rendements sont liés. capialisafions
- Les petites valeurs ( Small Caps | onf une espérance de rendement

supérieure par rapport aux grandes capitalisations { Large Caps ).
- Les actions dites Value moins chéres ont une espérance de rendement EgsElI{FTI%L oF
supérieure par rapport aux valeurs de croissance [ Growth | plus chéres. PERFORMANCE

PLUS ELEVES

Actions Actions
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us S&P us us CRSP us Europe Europe Europe MSCI MsSCI UK UK MSCI MSCI MSCI EM EM EM EM
Large 500 Large Small 6-10 Small ex UK ex UK ex UK Europe Europe Small Small UK UK UK Value Small Market Growth . . “ . 7 . - .
Value  Index  Growth Value  Index  Growth Small  Small large exUK exUK Value  Index  Value Index  Growth Pour se g(]rqnhr une croissance a |0ng terme de ses avolrs, | investisseur dOIf investir
Value Index Value Index Growth Index Index Index
e e e son épargne, selon les travaux de MARKOWITZ, dans un portefeuville parfaitement diversifié.
US Large US Small Europe ex UK Capitalisation UK Capitalisation Emerging Markets
Capitalisation Capitalisation Stocks (€) Stocks (£) Capitalisation
Stocks ($) Stocks (3) Stocks (8) Tareno (Luxembourg) S.A. a créé deux compartiments qui appliquent ces principes essentiels. le compartiment

Enhanced Index Investing Equities qui permet d'investir sur le marché d'actions d'une part, et le compartiment
1ozra0z 19ara0ze 1osa0ze 19rea0ze 19s0-z0ze Enhanced Index Investing Bonds,/Return qui permet d'investir sur le marché obligataire d'autre part. Ces deux
compartiments investissent dans les meilleurs fonds et font I'objet d'une sélection rigoureuse.

HISTORICAL RETURNS AROUND THE WORLD; ANNUAL DATA; % PER ANNUM
SOURCE: DIMENSIONAL




STRUCTURE DU COMPARTIMENT ENHANCED INDEX INVESTING
EQUITIES (ACTIONS) ET INFLUENCE DE LA DIVERSIFICATION SUR

LE RENDEMENT ET LE RISQUE.

Cet exemple vous montre |'influence positive
d'une diversification optimale sur la perfor-
mance et la volafilité du fonds. En investissant
100% dans I'exemple 1, la performance
annualisée sur la période est de +4,18% avec
une volatilité de 15,27%.

Dans I'exemple 2, plus diversifié, le rendement
sur la période est meilleur, sans pour aufant
voir augmenter la volatilité.

Nous pouvons poursuivre la réflexion pour

les exemples 3 et 4. A chaque fois que nous
augmentons la diversification, nous constatons
une amélioration du rendement.

Pour notre compartiment Enhanced Index
Investing Equities (Actions), nous avons pour-
suivi notre réflexion jusqu'a atteindre

un rendement maximum, tout en conservant

une volatilité comparable & notre exemple
de départ.

La nécessité de bien diversifier ses investisse-
ments est un principe de prudence et constitue

un axe important de nofre philosophie d'inves-
tissement.

C'est ce que nous définissons comme étant
I'allocation stratégique optimale.

mensuel: 01/1999-12/2022; en euros  EXEMPLE 1

EXEMPLE 2 EXEMPLE 3 EXEMPLE 4

EXEMPLE 5

MSCI EUROPE INDEX (NET DIV.) 100% 50% 40% 30% 13%

MSCI EUROPE EX UK INDEX (NET DIV.) 14%
MSCI EUROPE SMALL CAP INDEX (NET DIV.) 6% 10% 8%
7% 16% 20%

20% 20% 17% 10%

10%
MSCI PACIFIC SMALL CAP INDEX (NET DIV.) 6%
MSCI USA SMALL CAP INDEX (NET DIV.) 3% 6% 6%
MSCI WORLD INDEX (NET DIV,) 30% 24% 21% 13%

TOTAL 100% 100% 100% 100% 100%

PERFORMANCE ANNUALISEE 4,18% 5,65% 6,00% 6,16% 6,27%

ECART - TYPE ANNUALISE 15,27% 15,05% 15,33% 15,54% 15,52%

29299 »



L' ALLOCATION STRATEGIQUE OPTIMALE PERMET AU COMPARTIMENT EQUITIES
(ACTIONS) DE SURPERFORMER LARGEMENT SON INDICE DE REFERENCE.

EVOLUTION D’UN INVESTISSEMENT INITIAL DE 1EUR
mensuel: 01/1999-12/2022: en euros

B | 100% Ell EQUITIES

W 2. MSCI EUROPE INDEX
[PRICE-ONLY)

2000 2005 2010 2015 2020

PERFORMANCE ANNUALISEE

SUR LA PERIODE DE 1999 A 2022, LE COMPARTIMENT Ell EQUITIES
OFFRE LE MEILLEUR RAPPORT RENDEMENT/RISQUE.

RENDEMENT VS. ECART-TYPE
mensuel: 01/1999-12/2022: en euros
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[BACK-TESTING 1999-2006; TOUTE PERFORMANCE FUTURE PEUT ETRE PLUS OU MOINS ELEVEE)



EVOLUTION D’UN PORTEFEUILLE DIVERSIFIE

50% ACTIONS ; 50% OBLIGATIONS

Nous avons créé deux compartiments : un
compartiment actions, car il est raisonnable
d'investir une partie de son portefeuille dans
des classes d'actifs dont I'espérance de
rendement est plus élevée, et un compartiment
obligataire pour réduire la volatilité totale

du portefeville.

L'afout de nofre approche avec deux compar-
fiments est de permetire une grande flexibilité
dans ce processus de réflexion. La mission de
vofre conseiller sera de veiller avec rigueur et
discipline au respect de I'allocation d'actifs mise
en place et de votre répartition aux risques dans
le temps.

En fant que société de gestion indépendante,
Tareno ( Luxembourg ) S.A. vous conseillera
pour déterminer au mieux votre profil d'inves-
fissement dans le respect de votre folérance au
risque, de votre besoin en liquidités ef de votre
horizon d'investissement.

L'exemple ci-confre montre |'évolution d'un
portefeuville Tareno diversifié, investi 50% en
actions et 50% en obligations, comparé & ses
indices de référence.

[ Uindice REX 3Y représente les obligations
d'Ftat allemandes & 3 ans ).

50

1.00

EVOLUTION D’UN INVESTISSEMENT INITIAL DE 1EUR
mensuel: 01/1999-12/2022; en euros

PERFORMANCE VS. ECART-TYPE

mensuel: 01/1999-12/2022; en euros
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RENDEMENTS ANNUELS DE LA COMBINAISON DES DEUX COMPARTIMENTS ENHANCED
INDEX INVESTING OBLIGATIONS & ACTIONS

100% Ell 90% Ell 80% Ell 70% Ell 60% Ell 50% Ell 40% Ell 30% Ell 20% Ell 10% Ell 0% Ell

BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS BONDS

0% Ell 10% Ell 20% Ell 30% Ell 40% Ell 50% Ell 60% Ell 70% Ell 80% Ell 90% Ell 100% Ell

EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES EQUITIES

1999 | -0.62% 4,40% 941%  14.43%  19.44%  24.46% | 2048% |  3449% |  3951%  44,52%  49,54%

2000* 6,07% 5,03% 3,09% 2,94% 190% | 086% -018% |  -1,23% |  -2.27% -331% -4,35%

2001+ 5,88% 457% 3,25% 1,03% 061%  -071%  -203%  -335% | -467% -599%  -7,30%

2002* 8,68% 5,03% 138% | 227%  592%  -957%  -13.22%  -16,88%  -20,53%  -24,18%  -27.83%

2003* 461% 647% 833% 1019%  12,05%  13,90%  1576% |  17,62%  19.48% 21534%  23.20%

2004* 6,81% 7,62% 8,43% 924% | 10,06%  10,87%  11,68% 1249%  1330%  14,11% 14,92%

2005* 3,71% 6,71% 9.72% | 1273%  1574%  1875%  21,76% |  2477%  27,77% |  30,78%  33,79%

2006* 2,66% 4,02% 5,38% 6,75% 811%  947%  1083% 1219%  1355% |  1491%  16,28%

2007 | 1,76%  -1,18%  -0,59% 0,00% 059% | 1,18% 177% 2,36% 2,95% 3,54% 4,13%

2008 | -243% |  -688% -11,33%  -1578%  -20,23% -24.68%  -20,13%  -33,57%  -38,02%  -42,47%  -46,92%

2009 827%  11,85%  1543%  19,01%  2260%  26,18%  29,76%  3334%  3692%  40,50%  44,08%

2010 1,57% 3,41% 5,25% 7,09% 893%  10,76%  12,60%  14,44%  1628%  1812%  19,95%

2011 009%  -133%  2,75%  -416%  -558%  -7,00%  -841%  -9.83%  -1125%  -12.66%  -14,08%

2012 5,69% 6,84% 7,98% 9,12%  1026%  1141%  1255%  13.69%  14,84%  1598%  17,12%

2013 | -0,46% 1,18% 2,82% 4,45% 6,00% | 7,73% 037% 11,01%  12,65%  14,28%  1592%

2014 5,74% 6,04% 6,35% 6,65% 695% | 7,25% 7,55% 7,85% 8,15% 8,45% 8,75%

2015 0,81% 1,32% 1,84% 2,35% 286% 337% 3,88% 4,40% 491% 5,42% 5,93%

2016 2,19% 2,94% 3,70% 4,46% 522%  598% 6,74% 7,49% 8,25% 9,01% 9,77%

2017|  -1.88% |  -0,68% 0,51% 1.71% 291%  41% 5,31% 6,50% 7,70% 890% 10,10%

2018|  1.51%  -260%  -3.70% -479%  -5.88% -6.97% |  -8.06%  -9.16% -10.25%  -11.34% | -12.43%

2019 3,77% 5,70% 7,64% 9.57% | 11,50%  1344%  1537%  17,31% |  1924%  2147% |  23,11%

2020| A% 1,23% | 1.35% | 147%  -159% |  -1,71% | -1,84% -196%  -208% |  -2,20%  -2,32%

2021 117% 3,52% 5,87% 823% | 1058%  1293%  1528%  17.63%  19,98%  22,34%  24,69%

2022 | 714% | 753%  -7.92% -831% |  -8.70% | -9,09%  -049%  -9,88%  -10,27%  -10,66%  -11,05%

PERFORMANCE 2,04% 2,62% 3,15% 3,64% 4,08% | 4,48% 4,84% 5,14% 5,40% 5,60% 5,74%
ANNUALISEE
PERFORMANCE

CUMULEE DEPUIS LE | 62,55% | 85,95% = 110,48%  13575%  161,28% @ 186,49%  210,71%  23321%  253,14%  260,66%  281,84%
31/12/98

im’ﬁggg 2,86% 3,50% 4,63% 5,.97% 742%  893% 1048%  12,07%  1369%  1535%  17,03%

[BACK-TESTING 1999-2006

TOUTE PERFORMANCE FUTURE PEUT ETRE PLUS OU MOINS ELEVEE)

& $S°

Pour tout investisseur, qu’il soit privé ou institutionnel, Tareno ( Luxembourg ) S.A.
vous conseillera pour établir une gestion de portefeuille performante qui vous permettra
d’optimiser la valeur future de votre épargne.

Pour tous renseignements complémentaires, veuillez consulter notre site www.eii.lu ou contacter
Guy Kieffer (guy.kieffer@tareno.lu) ou Marc Wagener (marc.wagener@tareno.lu)

DISCLAIMER

Cette présentation a été réalisée par Tareno ( Luxembourg | S.A. Le contenu de cette présentation ne constitue pas une offre ou une sollicitation
a l'achat ou la vente de produits ou de fitres financiers. Tareno ( Lluxembourg | S.A. n'est pas responsable d'éventuelles erreurs ou omissions.
Copyright © 2023 Tareno ( Luxembourg | S.A. Cette présentation ne peut &fre copiée, reproduite ou distribuée, intégralement ou partiellement,
sans un accord préalable de Tareno [ luxembourg ) S.A.
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