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Steeve Brument, Head of Quantitative Multi-Asset Strategies, Deputy
Global Head of Multi-Asset, détaille de quelle maniére une stratégie
investie enfutures peutdélivrer dela performance entirant partides
différents tendances de marché.

Pourquoi investir dans une stratégie de futures ?

Une stratégie CTA investit principalement via des contrats ¢ terme
(futures) dans une vaste palette d'actifs financiers : Indices Actions,
Taux Courts, Taux Longs, Devises, Matieres Premieres... Les CTA suivent
une approche quantitative pour détecter et profiter des tendances &
la hausse comme a la baisse sur ces différents marchés.

Une bonne stratégie CTA doit apporter & un portefeuille le surplus de
rendement nécessaire notamment dans les phases de crise, pour
améliorer sa robustesse et contenir sa volatilité. Pour y parvenir, chaque
gérant de CTA a un style propre. Afin de maximiser le rendement
tout en limitant les pertes, il importe d'étre parfaitement diversifié de
maniere A pouvoir tirer parti des multiples configurations du marché::
diversification entre classes d’'actifs traitées, diversification dans
les horizons de temps pour détecter les tendances, diversification
entre les modeles quantitatifs utilisés. Il s‘agit en quelque sorte d'étre
agnostique : pourvu qu'une tendance existe, sa direction importe
peu, ce qui importe est de détecter cette tendance et de I'utiliser au
mieux. Car c’est précisément ce qui permet d'offrir du rendement aux
investisseurs quand ils en ont le plus besoin.

Quels sont les moteurs de performance de votre stratégie
et leurs avantages pour les investisseurs ?

Nous avons élaboré une méthodologie quantitative qui analyse
en permanence les marchés de futures les plus liquides, d la fois
afin d'y détecter les principales tendances, mais également afin de
capturer des mouvements plus court terme. Notre principal moteur
de performance, le suivi de tendance, est complété par deux straté-
gies & court terme complémentaires. Alors que les stratégies de suivi
de tendance permettent de capturer les mouvements de grande
amplitude, nos stratégies de reconnaissance de forme et contrariantes
permettent de leurs cotés de capturer les oscillations court terme. Notre
univers d'investissement est diversifié (50 futures sousjacents couvrant
7 classes d'actifs®), dont les actions, les taux, les devises et les matiéres
premiéres) et nos algorithmes de gestion du risque équipondérent
le risque entre les classes d'actifs offrant ainsi & tout moment une
diversification efficiente. La performance finale repose sur le cumul de
différentes prises de positions de nos modeles qu’elles soient haussieres
ou baissieres. Par construction, elle est décorrélée de I'évolution des
classes d'actifs traditionnelles ce qui est un atout pour tout investisseur
& la recherche de diversification.
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Comment est-ce que votre stratégie de
gestion se démarque-t-elle ?

Notre approche se distingue sur plusieurs aspects, &
commencer par I'objectif que nous visions il'y a plus de
10 ans lorsque nous avons développé nos stratégies.
Nous souhaitions offrir aux investisseurs un produit
permettant de bénéficier des principales tendances
tout en offrant une plus grande robustesse qu'une
stratégie de suivi de tendance seule.

Pour cela, nous avons fait de la diversification un
élément clef de notre processus de gestion.

Les stratégies de suivi de tendances sont appliquées
sur une grande variété d'horizons (6 semaines & 12
mois) et représentent & tout moment 70 % du budget
de risque ; tandis que les stratégies contrariantes et de
reconnaissance de forme qui permettent de capturer
des mouvements a plus court terme représentent
chacune 15 % de notre budget de risque.

Nous avons également mis I'accent sur la gestion du
risque et la diversification entre les classes d'actifs.
Concrétement, 'équipondération de notre budget de
risque parmi 7 classes d'actifs différentes et 50 contrats
de futures® sous-jacents permet de bénéficier & part
égale des tendances quel que soit le marché sur lequel
elles se développent.

En terme de gestion du risque, nous Nous appuyons sur
un systéme nous permettant d'étre particulierement
réactif lorsque le risque de marché augmente.

Depuis 2006, ce sont ces choix ainsi que notre
performance qui hous démarquent puisqu’ils nous
ont permis de surperformer les indices CTAs® et ce,
tout particulierement lorsque les stratégies de suivi de
tendance ont rencontré des environnements moins
favorables.

Pourquoi investir aujourd’hui dans votre
stratégie ?

Notre stratégie étant peu corrélée aux marchés, nous
ne pensons pas qu'il y ait un moment plus opportun
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qu'un autre pour investir dans notre stratégie. Depuis
le lancement de la stratégie, nous affichons une
performance déconnectée des classes d'actifs
traditionnelles et des autres straté gies alternatives,
avec un profil de volatilité autour de 10 %). Notre
stratégie affiche historiguement une performance
positive dans les phases de stress sur les marchés
(exemples . crise financiére mondiale de 2008, crainte
d'une récession en 2018, Covid en 2020, inflation et
guerre en Ukraine en 2022)(®), celles-ci procurant
par construction des tendances trés marquées et
aisément identifiables. Cela nous permet d'apporter
une contribution positive dans les portefeuilles de
nos clients au moment ou ils en ont le plus besoin.
L'ajout de ce type de stratégie dans un portefeuille
diversifié d'actions et d’'obligations permet histori-
quement”) d'améliorer la qualité de la performance
délivrée en réduisant la volatilité et la perte maximale
du portefeuille global.

Certains environnements de marché sont-
ils toutefois plus favorables que d'autres ?

Notre principale stratégie cherche a capturer les
tendances majeures. Un environnement favorable est
constitué de plusieurs tendances peu corrélées entre
elles qui persistent pendant plusieurs mois. Lorsque les
marchés évoluent horizontalement ou subissent de
brusques retournements de type « risk-on risk-off »®),
nos stratégies contrariantes et de reconnaissance de
forme sont capables d'en tirer profit, alors que le suivi
de tendance (notre moteur de performance principal)
sera en mangue d'opportunité. La robustesse de notre
approche repose entre autre sur la complémentarité
et la faible corrélation entre nos stratégies.

(4) La performance passée ne garantit pas les résultats futurs et n‘est pas constante dans la durée.

(5) Données & caractére indicatif et susceptibles de varier dans le temps.

(8) La performance passée ne garantit pas les résultats futurs et n‘est pas constante dans la durée.
(7) Source : Candriam, https://www.candriam.com/siteassets/image/marketinsights/aa/2021/112021---commodity-trading-advisors/2021_11_cta_paper_

en_web.pdf

(8) Le concept de “risk-on risk-off” est un paradigme d'investissement selon lequel les prix des actifs sont dictés par les changements de la tolérance au

risque des investisseurs.
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Nos études(® montrent que les stratégies de suivi
de tendance fonctionnent mieux au-deld d'un
certain niveau de volatilité, qui demeure aujourd’hui
relativement importante, alimentée par les incertitudes
géopolitiques et macroéconomiques.

Les principaux risques de la stratégie sont :

* Risque de perte en capital * Risque lié aux instruments financiers dérivés
* Risque lié da I'investissement ESG * Risque de contrepartie

* Risque de durabilité * Risque de modéle

* Risque lié aux actions * Risque d’arbitrage

e Risque de taux d’intérét * Risque de volatilité

« Risque de crédit * Risque lié aux pays émergents

* Risque de change * Risque de levier

* Risque de liquidité

Risque lié a l'investissement ESG : Les objectifs extra-financiers présentés dans ce document reposent
sur la réalisation d’hypothéses émises par Candriom. Ces hypothéses sont émises selon des modéles de
notation ESG propres & Candriam dont la mise en ceuvre nécessite l'acces a diverses données quantitatives
et qualitatives, en fonction du secteur et des activités exactes d'une entreprise donnée. La disponibilité, la
qualité et la fiabilité de ces données peuvent varier, et donc impacter les notes ESG de Candriam. Pour
plus d'informations sur le risque d'investissement ESG, veuillez-vous référer aux Transparency Codes ou au
prospectus s'il s‘agit d’'un fonds.
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Plus d’infos sur nos stratégies

et leur profil de risque sur:

www.candriam.fr
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