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Indépendante et détenue à 92% par ses salariés (8% par Amundi) 

• Créé en 2005
• Environ 6 milliards de dollars US sous gestion
• 47 professionnels de la finance, 17 nationalités
• Réglementé en France

L’approche Maximum Diversification® brevetée et validée par la
recherche académique, s’appuie sur une définition mathématique
de la diversification développée par TOBAM. Elle offre aux
investisseurs une exposition « core » aux marchés actions et
crédit.

LE FONDATEUR :

Yves Choueifaty, Président & CIO 
(30 années d’expérience en gestion d’actifs) : 

• Directeur Général de Crédit Lyonnais Asset Management 
(70 milliards d’euros d’encours),

• Diplômé de l’ENSAE (1992) option actuariat, finance et 
intelligence artificielle.
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LA SOCIETE :
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TOBAM ET LES CRYPTOS

Market impact                  Forks CO2 Time Diversification               Crypto Anti-Benchmarks …

• Projets de recherche

Lancement du 

projet "Crypto 

Research"

Finalisation 

du 

recrutement 

de l'équipe

Lancement du 

premier fonds 

ouvert Bitcoin au 

monde

Premier 

mandat

BTC

Inauguration 

du minage 

Zéro Carbone

Lancement 

d’un fonds 

exposé au BTC 

et éligible aux 

Unités de 

Compte

Premier 

mandat DeFi

+

Exposition 

aux actions 

Bitcoin dans 

le fonds 

multi-asset

Lancement du 

premier fonds 

en marque 

blanche avec 

exposition 

multi-cryptos

Lancement de 

la structure 

DeFi

2013 2016
Mar. 
2017

Sep.
2018

Sept. 
2021

Sep.
2017

Nov.
2017

April 
2021

Nov. 
2021

Mar 
2022

Premier 

investissement 

BTC par un 

employé de 

TOBAM 



Réservé uniquement aux investisseurs professionnels

1. Intro TOBAM & CrypTOBAM

2. Bitcoin : thèse d’investissement

3. Le fonds TOBAM Bitcoin CO2 Offset Fund

4. Eléments de contexte novembre 2022

5.Annexes

5



Réservé uniquement aux investisseurs professionnels

AVERTISSEMENT : TOUS LES CRYPTO-ACTIFS NE SE VALENT PAS
NOUS ABORDERONS ICI UNIQUEMENT LA THÈSE D’INVESTISSEMENT DU BITCOIN

• Capitalisation du Bitcoin (USD)
depuis mai 2013

Le Bitcoin est le seul crypto-actif offrant déjà suffisamment de liquidité / 
capacité pour les investisseurs institutionnels

Source: CBOE, CME et coinmarketcap.com, données en date du 30 septembre 2022 en considérant les plus grandes plateformes d’échange de crypto-actifs
(Coinbase, Bitstamp, Krake, Gemini) ainsi que les futures. Le rendement, le risque et le comportement passés ne sont pas représentatifs du rendement, risque et 
comportement futurs.

Part de marché du Bitcoin 
• 2x la capitalisation du 2e, Ethereum

Volume de trading du Bitcoin 
• 2x les volumes d’Ethereum

Historique de performance du Bitcoin
• 1.5x celui d’Ethereum.
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AVERTISSEMENT : MAUVAISE NOUVELLE, BITCOIN EST UN ACTIF 
TRÈS TRÈS TRÈS RISQUÉ

Volatilité glissante (3 mois)

Source: TOBAM, FRED. Volatilités 3 mois calculées à l’aide de rendements journaliers du 5 mai 2011 jusqu’au 30 septembre 2022.
Le rendement, le risque et le comportement passés ne sont pas représentatifs du rendement, du risque et du comportement futurs 
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BONNE NOUVELLE : INVESTIR… C’EST PRENDRE DES RISQUES

Le niveau de risque n’est pas pertinent pour décider d’investir ou non.

Le risque détermine la taille de l'investissement.
1 million € à 10% de volatilité est beaucoup plus risqué que 25 000 € à 80% de 
volatilité.

Le risque en pourcentage n'est pas pertinent. C’est le risque en euros qui l’est.

Source : TOBAM et FRED. Rendements hypothétiques du 31 décembre 2015 au 30 septembre
2022 fournis à titre indicatif. Les résultats hypothétiques ne représentent pas les résultats de la
négociation réelle utilisant les actifs des clients. Avertissement : les performances passées ne
sont pas un indicateur ni une garantie des performances futures. La valeur de votre
investissement et les revenus qui en découlent peuvent varier à la baisse comme à la hausse et
il se peut que vous ne récupériez pas la totalité du montant investi.

• Le risque d’un actif détermine la taille de 
l’allocation et non la décision d’investir elle-
même. 

• On ne devrait pas pouvoir dire « c’est trop 
risqué pour moi »
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THÈSE D’INVESTISSEMENT :
POTENTIELLEMENT UN NOUVEL ÉTALON DE MESURE DE LA VALEUR

Source: Bureau International des Poids et Mesures, Pavillon de Sèvres (France).

Définition d’un étalon :

Unité utilisée lors d’une mesure normative.

• Mètre : étalon de mesure de la 
longueur

• Kilogramme : étalon de mesure 
de la masse

• L'économie c’est la production, l'échange et le stockage de biens, de services, de risques, de travail, 
d'innovations, de contrats...

• Pour que la production, l'échange et le stockage puissent avoir lieu, un étalon de mesure de la 
valeur est nécessaire.

Bitcoin, candidat à devenir un étalon de
mesure de la valeur ?

99% des questions sur le Bitcoin trouvent leur réponse 
en remplaçant le mot « Bitcoin » par le mot «Or ».

“
“
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THÈSE D’INVESTISSEMENT : CARACTERISTIQUES FONDAMENTALES
NON MANIPULABLE, NON INFLATIONNISTE

Bitcoin : Augmentation de la masse monétaire • Les devises mondiales sont émissibles
en quantités illimitées

• 1 BTC = 100 millions de Satoshi

• Récompense par bloc :

• 6.25 BTC/bloc (toutes les 9 à 10 min)
depuis 2020

• Divisé par deux tous les 210k blocs,
c'est-à-dire environ tous les 4 ans (le
« halving »)

• Le montant de Bitcoins à émettre est
limité à 21 millions. Limite atteinte en
2140
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THÈSE D’INVESTISSEMENT : CARACTERISTIQUES FONDAMENTALES
NON MANIPULABLE , NON INFLATIONNISTE (2)

• Total des actifs de la Réserve fédérale 
américaine

• US$ => Inflationniste

Croissance moyenne annuelle de la masse monétaire de 
+5,6% avant 2008, et de +20% depuis lors.

• Denarius Romain => Inflationniste

Dégradation : le % d'argent dans le denier romain est passé 
de 4 g. d'argent lors de sa première frappe à moins de 0,1 
g. au moment de sa disparition (Bretton Woods 1.0 ?)

• Production minière d'or, tonnes 
métriques

• Or => Inflationniste

Masse monétaire en or (augmentation de la 
production des mines entre 1,1% et 2,4% par an)

COMPARAISON AVEC LES ÉTALONS DE VALEUR HISTORIQUES

Bitcoin => Non Inflationniste

0.00000000318151%

Ces informations sont uniquement utilisées à des fins de comparaison et ne sont pas indicatives des performances futures de Bitcoin. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. La valeur de 
l’investissement et des revenus liés peuvent varier à la hausse ou à la baisse. Ce produit présente un risque de perte en capital total.

Source: ‘Are We Now Approaching Peak Gold Production? New Gold 
Discoveries Are Not Replacing World Production’ par Michael Thomsen, Sept 
2016.



Réservé uniquement aux investisseurs professionnels

12

INNOVATION DISRUPTIVE

En Europe, le BTC 
est ici…

• Courbe de changement de Kübler-Ross

Source : La courbe de changement de Kübler-Ross, également connue comme les étapes du deuil, est un modèle constitué 
des différents niveaux ou étapes d'émotions vécues par une personne qui s'approche bientôt de la mort ou qui vit un deuil. Le
modèle de Kubler-Ross est également vrai en ce qui concerne les entreprises, les sociétés ou dans le cadre d’un emploi, dans 
la manière dont les changements sont intégrés.

Il faut faire son deuil du 
monde d’avant…
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THÈSE D’INVESTISSEMENT : CARACTÉRISTIQUES FONDAMENTALES
CONCLUSION

Bitcoin suscite de nombreux débats et discussions.

On observe 4 types de critiques :

• Critique motivée par la passion ou l'idéologie

• Critique motivée par les conflits d'intérêts

• Critique motivée par l'ignorance

• Critique motivée par la raison

✘

✓

✘

✓

« la plupart des critiques motivées par la raison trouveront leur réponse dans le 
développement d'un système financier entre les preneurs de risques et la blockchain. »
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THÈSE D’INVESTISSEMENT : CARACTÉRISTIQUES EMPIRIQUES
BITCOIN, UN ACTIF TRÈS DIVERSIFIANT 

• Spectre de corrélation : Bitcoin versus les principales classes d’actifs

Aucune corrélation 
significative avec les actifs 

financiers traditionnels

Source: TOBAM et Bloomberg.
Corrélation journalière avec BTCUSD, « 2-tailed deflated », intervalle de confiance à 95% autour de 0 (hypothèse de
lognormalité)
Calculs de corrélation effectués du 31 décembre 2014 au 30 septembre 2022. Attention : le rendement, le risque et le
comportement passés ne sont pas représentatifs du rendement, risque et comportement futurs. La valeur de votre
investissement et les revenus qu’il génère fluctuent et il est possible que vous ne récupériez pas le capital investi. Le
détail des rendements n’inclut pas le réinvestissement des dividendes.
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THÈSE D’INVESTISSEMENT : CARACTÉRISTIQUES EMPIRIQUES
BITCOIN, UN ACTIF TRÈS DIVERSIFIANT (2)

• Spectre de corrélation : Bitcoin versus les indices HFRX

Aucune corrélation 
significative avec les 

indices alternatifs HFRX

Source: TOBAM et Bloomberg.
Corrélation journalière avec BTCUSD, « 2-tailed deflated », intervalle de confiance à 95% autour de 0
(hypothèse de lognormalité).
Calculs de corrélation effectués du 31 décembre 2015 au 30 septembre 2022. Attention : le rendement, le
risque et le comportement passés ne sont pas représentatifs du rendement, risque et comportement
futurs. La valeur de votre investissement et les revenus qu’il génère fluctuent et il est possible que vous ne
récupériez pas le capital investi. Le détail des rendements n’inclut pas le réinvestissement des dividendes.
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Recherche TOBAM : Portefeuille simulé diversifié 60/401

Période de 5 ans : 31-03-2017 au 30-09-2022.

THÈSE D’INVESTISSEMENT : CARACTÉRISTIQUES EMPIRIQUES
DIVERSIFICATION COMME OUTIL DE RÉDUCTION DE RISQUE

• Avantages en termes de diversification en ajoutant 1% de BTC

L’ajout d’1% de Bitcoin au portefeuille
simulé a amélioré le rendement brut de
+0.8% sans augmentation de la volatilité
ou du risque de perte maximale sur la
période considérée

1-60% ACWI index / 34% ML US Corporate + 6% ML US HY Index
Source: TOBAM et FRED. Rendements hypothétiques du 31 mars 2017 au 30 septembre 2022 fournis uniquement à but illustratif. Les résultats hypothétiques ne représentent pas des résultats réels obtenus en investissant les actifs de clients. 
Ils permettent d’illustrer comment la stratégie aurait pu se comporter. Les rendements sont affichés brut de frais et ne prennent pas en compte les frais de gestion et tout autre frais qu’un investisseur peut encourir dans la gestion de son 
investissement. Attention : Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. La valeur des participations financières et des rendements qui en sont issus peut diminuer ou augmenter, et les investisseurs peuvent ne pas 
récupérer l’intégralité du capital investi. Les performances sont exprimées en USD, et incluent le dividende réinvesti.

Faits stylisés (simulation)
Portefeuille 
diversifié1

Portefeuille 
diversifié

avec 1% Bitcoin
Différence

Rendement brut annualisé 4.4% 5.2% 0.8%

Volatilité annualisée 10.4% 10.4% 0.0%

Ratio de Sharpe 0.3 0.4 0.07

Perte maximale 26.1% 26.2% 0.1%
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FONDS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET
OBJECTIFS ET CARACTERISTIQUES

Permettre aux investisseurs qualifiés de s’exposer au Bitcoin via une solution
d’investissement simple, sécurisée, efficiente et compensée en carbone.

• Date de lancement : 20 novembre 2017

• Fonds Professionnel Spécialisé

• Exposition cible au Bitcoin de 100%

• Exposition obtenue en priorité via l’achat de Bitcoins (vs. futures & 
autres fonds)

• Stratégie « Buy & Hold »

La blockchain peut faire l’objet d’attaques ou présenter, comme tout programme informatique, des risques d’erreur ou de vulnérabilité. Crypto-actifs et plateformes sont sujets à des 
attaques informatiques et au risque de hacking. Les actifs digitaux du fonds peuvent également souffrir de telles attaques.
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POURQUOI INVESTIR DANS LE FONDS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET?
1. PRATIQUE

La possibilité de traiter quotidiennement avec des codes ISIN et des parts disponibles dans 
plusieurs devises

• Fonds de droit français

• Liquidité quotidienne

• Parts disponibles en plusieurs devises: USD, EUR, GBP, CHF

• Eligible assurance vie luxembourgeoise / compte-titre / nominatif pur

Fonds TOBAM Plateforme

Facilité d’accès Code ISIN
Choix de la plateforme

Ouverture de compte à l’étranger

Trading Géré par TOBAM Manuel

Sécurité Géré par TOBAM Gestion des clés

Traitement fiscal
Classique fonds ouvert

=
Compensation +/- values

Complexe
+

Pas de compensation +/- values

Gestion des forks Géré par TOBAM Manuel ou perdu

Service Client Oui, en France ?
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POURQUOI INVESTIR DANS LE FONDS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET?
2. SÉCURISÉ: STRUCTURE D’UN FONDS COMMUN DE PLACEMENT AVEC SÉPARATION DES TÂCHES

Administrateur Dépositaire 
Fonds

Dépositaire Crypto Auditeur Asset Manager

Calcule la Valeur 
Liquidative du fonds à 
travers :

• Les soldes espèces

• Les clés publiques du 
fonds dans la 
Blockchain

• Centralise les 
souscriptions et 
rachats

• Audite les relevés de 
portefeuilles 
(inventaires)

• Détient les actifs 
financiers du fonds

• Conserve les BTC du 
fonds sur une adresse 
ségréguée dans la 
blockchain

• Implémente des 
protocoles de sécurité 
à chaque retrait de 
BTC

• Audit

• Certifie les comptes 
validés par le 
conservateur

• Recherche empirique 
et fondamentale

• Gestion des “Forks”

• Suivi du passif du 
fonds avec CACEIS 
(S/R)

• Gestion du fonds, 
trading des BTC, 
choix des 
plateformes

• Procédures 
d’investissement et 
de cybersécurité 
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POURQUOI INVESTIR DANS LE FONDS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET?
3. EFFICACE

Performance brutes en USD et Tracking Error depuis création
20/11/2017 – 30/09/2022

Sources : TOBAM, Bloomberg. Les retours reflètent les données en direct du 20 novembre 2017 au 30 septembre 2022. Avertissement : les performances passées ne sont pas un
indicateur ni une garantie des performances futures. La valeur de votre investissement et les revenus qui en découlent peuvent varier à la baisse comme à la hausse et il se peut que
vous ne récupériez pas la totalité du montant investi. Les détails de performance fournis sont en USD. Les rendements et/ou les graphiques illustrant les performances fournis sur cette
page sont bruts de frais de gestion, frais de vente et autres commissions, les autres taxes et frais pertinents à payer par un investisseur ne sont pas inclus dans les calculs. Le taux de
rendement sans risque est calculé en utilisant le taux LIBOR USD à un mois. La performance annualisée brute du TOBAM Bitcoin Fund entre le 20 novembre 2017 et le 30 septembre
2022 est de +19.7%, tandis que la performance nette de frais et coûts de transaction est de +16.8 %.
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POURQUOI INVESTIR DANS LE FONDS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET ?
4. COMPENSATION CARBONE

Objectif :

Calculer et compenser l'empreinte carbone du fonds TOBAM Bitcoin depuis sa création.

Biais assumé :

Lors du calcul de la quantité de carbone à compenser, nous préférons très fortement la 
surestimer par une large marge plutôt que de la sous-estimer.

Implémentation:

• La mise en œuvre de la compensation carbone du fonds s’opère via une combinaison de
projets gérés par des tiers, grâce à l'utilisation de « certificats vérifiés de réduction
d'émissions ».

• Le coût de la compensation carbone est supporté par TOBAM.
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POURQUOI INVESTIR DANS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET FUND?
5. STANDARDS  LCB-FT

Objectif :
Pratiquer les standards les plus élevés en termes de lutte contre le blanchiment des capitaux
et le financement du terrorisme

Mise en oeuvre:

• Souscriptions/Rachats

o Le fonds utilise CACEIS comme Agent de Transfert.

o La LCBFT est donc la même que pour un fonds « classique » sans exposition cryptos.

• Au sein du fonds

o Le fonds traite uniquement avec des contreparties régulées soumises aux 
règlementations LCB-FT de l’Union Européenne ou des USA 

Nom Rôle Pays Régulateur(s)
BitGo Plateforme Etats-Unis NYDFS (New York State Department of Financial Services)
BitGo Dépositaire Crypto Etats-Unis NYDFS (New York State Department of Financial Services)

Coinbase Plateforme Etats-Unis NYDFS (New York State Department of Financial Services)
FinCEN (Financial Crimes Enforcement Network)

Bitstamp Plateforme Luxembourg CSSF (Commission de Surveillance du Secteur Financier)
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POURQUOI INVESTIR DANS TOBAM BITCOIN CO2 OFFSET FUND?
6. ADAPTE A LA DISTRIBUTION CGP

Fonds TOBAM Plateforme

Politique de gestion des frais

Possibilité Rétrocessions 
(TFE 2.5%)

Oui Peu probable

Possibilité Frais d’entrée 
(Max 5%)

Oui Peu probable

Couverture RC Pro CGP Oui Peu probable

Service Client / Support Oui, en France ?

Flexibilité concernant la gestion de la politique de frais, dans le cadre réglementaire bien 
identifié d’un fonds ouvert.

TOBAM dispose de toutes les fonctions support en France.
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OUI

La corrélation entre le Bitcoin et 
les actifs risqués en général, et 
les actions en particulier, a 
augmenté au cours des six 
derniers mois.

26

HAUSSE DE LA CORRÉLATION DU BITCOIN?

CONCLUSION

Cela ne modifie pas la thèse 
d'investissement du Bitcoin...

... ni la thèse adverse du Bitcoin 
« l’orthodoxie durable des 
banques centrales ».
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• Corrélation des principales classes d'actifs vs un indice actions World

Source : Bloomberg. Corrélation annuelle avec un indice actions World du 30/09/2019 au 30/09/2022.

MAIS

C’est le cas aussi de la corrélation 
d’autres actifs avec les actions, 
tels que les obligations ou l’or.

ET

Cet événement court terme n'est 
pas statistiquement significatif.
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BAISSE DU BITCOIN?

• Le Bitcoin a historiquement déjà connu plusieurs périodes de forte baisse.

• Sur une échelle logarithmique, la trajectoire du prix du Bitcoin est quasi linéaire.
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EXEMPLE: LE BITCOIN AU DÉBUT DE 2020

Mi-février / Mi-mars 2020 Mi mars - début avril 2020 Au 2 avril 2020

• Le Bitcoin a baissé de -53% 
en 1 mois :

o de 10 323 $ (02/12/2020)

o à 4 842 $ (13/03/2020)

• Le Bitcoin a augmenté de 42% 
en 1 semaine :

o de 4 842 $ (17/03/2020)

o à 7 118 $ (20/03/2020)

01/01/2020 - 02/04/2020

FR govies1 0.86%

Gold 6.99%

Bitcoin 0.15%

EUR Bond IG2 -6.15%

EUR Bond HY3 -14.94%

S&P500 -20.14%

European Real Estate4 -28.97%

CAC40 -29.18%

Commodities5 -39.26%

Source: Bloomberg, Blackrock et FRED. 1. Bloomberg Barclays France Treasury Bond Index 2. Bloomberg Barclays Euro Corporate Bond Index 3. Markit iBoxx Euro Liquid High Yield
Index 4. FTSE EPRAAREIT Developed Europe Index 5. S&P GSCI ER Index.
Veuillez noter : les performances passées ne sont pas indicatives des performances futures. La valeur des avoirs financiers et les revenus qu'ils génèrent peuvent varier à la baisse comme
à la hausse, et les investisseurs peuvent ne pas récupérer l'intégralité du montant investi.

• En 2020, le rebond du Bitcoin a été 
soudain et précoce par rapport aux autres 
classes d'actifs.

• Le marché dans son ensemble était 
encore dans un environnement « risk-off » 
lorsque le Bitcoin a rebondi. 

-> Il est extrêmement difficile de prévoir le 
timing du rebond du Bitcoin, et  manquer le 
rebond initial peut être très couteux en 
performance.

• Le Bitcoin est redevenu 
positif en performance YTD

• Toutes les autres classes 
d'actifs sont en forte baisse, 
sauf l'or et les obligations d’état 
françaises. 
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PERFORMANCE ANNUALISÉE DU BITCOIN SUR 5 ANS GLISSANTS

• Sur une période de 5 ans glissants : 100% de performance positive pour 
le Bitcoin

Données : TOBAM, performance quotidienne annualisée sur 3 ans et 5 ans de 07/2015 à 09/2022.
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TOBAM GLOBAL BLOCKCHAIN EQUITY STRATEGY
DESCRIPTION

L'idée : profiter de l'adoption du Bitcoin et de la Blockchain via des actions 
cotées :

• Instruments financiers éligibles au format UCITS

• Avec une liquidité suffisante

• Fortement corrélés au prix du Bitcoin.

La solution:

• Identifier les actions cotées qui ont une exposition économique au Bitcoin et 
à la Blockchain.

• Les sélectionner selon des critères fondamentaux et quantitatifs

• Les combiner de manière à minimiser la TE par rapport au prix du Bitcoin.

• Incorporer la politique ESG de TOBAM et les exigences de la régulation 
européenne SFDR (article 8)

La corrélation des actifs est soumise à un risque et peut évoluer dans le temps.
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ÉTUDE DE CAS DE TOBAM ANTI-BENCHMARK MULTI-ASSET
CORRÉLATIONS EX-POST, DEPUIS LANCEMENT (16/04/21 TO DATE)

• Spectre de corrélation Ex-Post avec les principales classes d'actifs

• Corrélation significative au Bitcoin

• Faible corrélation aux autres classes d’actifs

Source : TOBAM et Bloomberg. Calculs de corrélation quotidiens effectués du 16/04/2021 au 30/06/2022. Avertissement : Les
performances passées ne sont pas un indicateur ou une garantie des performances futures. La valeur de votre investissement et les
revenus qu'il génère peuvent varier à la hausse comme à la baisse et il se peut que vous ne récupériez pas l'intégralité du montant
investi.
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TOBAM GLOBAL BLOCKCHAIN EQUITY STRATEGY
RÉSULTATS

Source: TOBAM et Bloomberg. Simulations réalisées entre le 31/12/2019 et le 01/08/2022 + données réelles jusqu'au 30/09/2022. Les calculs de corrélation hebdomadaires ont été
effectués du 31/12/2019 au 30/09/2022. Avertissement : Les performances passées ne sont pas un indicateur ou une garantie des performances futures. La valeur de votre
investissement et les revenus qu'il génère peuvent varier à la baisse comme à la hausse et il se peut que vous ne récupériez pas l'intégralité du montant investi.
Les rendements de l'indice de référence reflètent l'indice Bloomberg Dev Market L/M NR après le 29 juillet 2022 et jusqu'à présent. Les rendements de l'indice de référence avant le
29 juillet 2022 reflètent l'indice MSCI World. Les rendements des deux indices ont été chaînés en conséquence.
Les performances fournies sont en USD et ne comprennent pas les dividendes réinvestis. Les rendements et/ou les graphiques illustrant la performance fournis sur cette page sont bruts
de frais de gestion, de frais d'acquisition et autres commissions, les autres taxes et coûts pertinents à payer par un investisseur ne sont pas inclus dans les calculs. La performance brute
annualisée en USD de TOBAM Global Blockchain Equity Strategy entre le 31 décembre 2019 et le 30 septembre 2022 est de 20,3 %, tandis que la performance nette de frais et de coûts
de transaction est de 19,4 %.

Insert

Période :
31/12/19 to 30/09/22  

TOBAM Global 
Blockchain Equity 

Strategy

Indice World capi-
pondéré

Bitcoin

Rendements bruts annualisés 20.3% 2.4% 44.5%

Volatilité annualisée 44.9% 21.7% 74.1%

Corrélation au bitcoin 66.4% 36.5% 100.0%

Max DD -68.5% -34.0% -72.7%

Ratio de Sharpe 0.4 0.1 0.6

• Sur l'ensemble de la période, la performance et la volatilité de la 
stratégie se situent à environ 50 %-55 % de celles du Bitcoin, avec un 
ratio de Sharpe similaire.
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TOBAM GLOBAL BLOCKCHAIN EQUITY STRATEGY
EVOLUTION DES CORRÉLATIONS 2020-09/2022

Périodes

Corrélation au BTC

TOBAM Global Blockchain 
Equity Strategy

Corrélation au BTC

Indice World market cap

2020 52.1% 40.7%

2021 69.6% 20.1%

YTD Sept 2022 74.6% 54.7%

31/12/2019 – 30/09/2022 66.4% 36.5%

• La corrélation de la stratégie au Bitcoin augmente année après année.

• Une interprétation possible : l’augmentation du nombre d’actions liées au 
Bitcoin améliore la capacité de corrélation du portefeuille au Bitcoin.

• On n’observe pas cette tendance pour l’indice World market cap.

Source: Simulations réalisées entre le 31/12/2019 et le 01/08/2022 + données réelles jusqu'au 30/09/2022. Les calculs de corrélation hebdomadaires ont été effectués du 31/12/2019 
au 30/09/2022. Avertissement : Les performances passées ne sont pas un indicateur ou une garantie des performances futures. La valeur de votre investissement et les revenus qu'il 
génère peuvent varier à la baisse comme à la hausse et il se peut que vous ne récupériez pas l'intégralité du montant investi. Les performances fournies sont en USD et ne comprennent 
pas les dividendes réinvestis
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TOBAM GLOBAL BLOCKCHAIN EQUITY STRATEGY
PORTEFEUILLE AU 09/30/2022

Source: TOBAM et Bloomberg.
Avertissement : Les performances passées ne sont pas un indicateur ou une garantie des performances futures. La valeur de votre investissement et les revenus qu'il génère
peuvent varier à la baisse comme à la hausse et il se peut que vous ne récupériez pas l'intégralité du montant investi. Les performances fournies sont en USD et ne
comprennent pas les dividendes réinvestis.

Actions Pondération

MONEX GROUP INC 8.5%

MICROSTRATEGY INC-CL A 7.5%

HUT 8 MINING CORP 7.2%

GMO INTERNET INC 7.0%

NORTHERN TRUST CORP 4.7%

NEXON CO LTD 4.6%

NTT DATA CORP 4.6%

SILVERGATE CAPITAL CORP-CL A 4.4%

HIVE BLOCKCHAIN TECHNOLOGIES 4.3%

BROADRIDGE FINANCIAL SOLUTIO 4.2%

Autres 43.0%

Informations clés

Nombre d’actions 32

Poids du Top 10 57.0%

Capitalisation boursière moyenne 
($mds)

110

Turnover mensuel 12.7%

Capacité ($mds)

Court terme = 1 semaine, 85 % 0.7

Long terme = 3 mois, 90 % 4.5

Allocation géographique

Amérique du Nord 71.4%

EMEA 2.2%

Asie Pacifique 26.4%
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Source: TOBAM et Bloomberg. Avertissement : Les performances passées ne sont pas un indicateur ou une garantie des performances futures. La valeur de votre investissement et les revenus qu'il génère
peuvent varier à la baisse comme à la hausse et il se peut que vous ne récupériez pas l'intégralité du montant investi. Les performances fournies sont en USD et ne comprennent pas les dividendes réinvestis.

Nom Ticker
% Ptf

(09/30/2022)
Description

MONEX GROUP INC 8698 JT Equity 8.5%
Monex Group est une société holding de services financiers en ligne. La société gère des sociétés de courtage en ligne et des 
bourses de crypto-actifs au Japon et à l'étranger. Monex possède Coincheck Inc.

MICROSTRATEGY INC-CL A
MSTR UW Equity

7.5%
MicroStrategy fournit des logiciels de business intelligence et des services connexes. Le PDG, Michael Saylor, est un fervent partisan 
du Bitcoin et convertit les flux de trésorerie trimestriels de la société en bitcoins. La société a également émis de la dette convertible 
pour investir dans le bitcoin.

HUT 8 MINING CORP
IBM UN Equity

7.2%
Hut 8 Mining opère en tant que société de minage de crypto-monnaies. La société a produit en moyenne 10 BTC par jour au 
deuxième trimestre 2022. La société propose des solutions d'infrastructure et de technologie Blockchain.

GMO INTERNET INC HUT CT Equity 7.0%

GMO Internet Group, basé à Tokyo, est un leader du marché mondial dans l'infrastructure Internet et les actifs numériques. Il
exploite la plus grande plateforme de négociation de devises en ligne au monde, une bourse de crypto-monnaies, un business de 
minage de crypto-monnaies, une plateforme de paiement et un stablecoin réglementé. Émettant le premier stablecoin JPY 
réglementé au monde, GMO Trust propose également un stablecoin USD "ZUSD". GMO Trust a pour mission de faire entrer la 
finance traditionnelle dans l'ère numérique avec des services Blockchain.

NORTHERN TRUST CORP NTRS UW Equity 4.7%

Northern Trust Corp est une holding financière qui fournit des solutions de gestion des investissements, d'administration des actifs 
et des fonds, des solutions fiduciaires et bancaires pour les entreprises, les institutions et les particuliers fortunés. Standard 
Chartered et Northern Trust s'associent pour lancer Zodia, un dépositaire de crypto-monnaies pour les investisseurs institutionnels. 
Standard Chartered et Northern Trust sont les dernières grandes entreprises financières à rejoindre la collection de banques liées à 
la plateforme londonienne de négociation de crypto-monnaies Pure Digital. Pure Digital, une plateforme de niveau institutionnel 
pour les transactions de gré à gré et la compensation de monnaies numériques, a annoncé qu'elle avait effectué un test de 
transaction en direct du produit Zodia Custody de Northern Trust et Standard Chartered.

NEXON CO LTD 3659 JT Equity 4.6%

Nexon Co., Ltd. développe et propose principalement des jeux en ligne pour PC et appareils mobiles. La société offre également 
des services de conseil liés aux jeux en ligne. L'entreprise a commencé à convertir une partie de sa trésorerie  (2 %) en BTC car elle 
estime que le bitcoin offre " une stabilité et une liquidité à long terme " tout en maintenant la valeur de ses liquidités pour de futurs 
investissements.

NTT DATA CORP 9613 JT Equity 4.6%

NTT Data fournit principalement des services d'intégration de systèmes à grande échelle et de systèmes de mise en réseau. 
L'intégration de systèmes comprend la conception, la vente, la location et les services de systèmes de transmission de données. Les 
services de système de réseau comprennent les réseaux informatiques liés à Internet et les réseaux informatiques liés, ainsi que la 
fourniture et la gestion des données. NTT Data Corp aide ses clients à développer et à intégrer des solutions blockchain.

SILVERGATE CAPITAL CORP-
CL A

SI UN Equity 4.4%
Le Silvergate Exchange Network (SEN) permet aux clients des monnaies numériques et des investisseurs institutionnels d'envoyer 
des dollars américains 24 heures sur 24, 7 jours sur 7 et 365 jours par an entre leurs comptes Silvergate et les comptes d'autres 
clients Silvergate. La majorité des nouveaux dépôts de la banque provient de clients d'échange de crypto-monnaies.

HIVE BLOCKCHAIN 
TECHNOLOGIES

HIVE CV Equity 4.3%

HIVE Blockchain Technologies est la première société de minage de crypto cotée en bourse, inscrite à la Bourse de Toronto en 
2017. La société valide les transactions sur les réseaux Blockchain, fournit du minage de crypto et établit des ponts entre les 
marchés de crypto et de capitaux traditionnels. La société dispose également de centres de données en Islande et en Suède sur
lesquels elle s'appuie pour alimenter ses opérations de minage de crypto.

BROADRIDGE FINANCIAL 
SOLUTIO

BR UN Equity 4.2%

Broadridge Financial Solutions, Inc. fournit des technologies et des opérations avancées, des communications, des données et des 
solutions analytiques pour le secteur des services financiers et leurs entreprises. Broadridge a fait un investissement minoritaire 
dans Digital Asset Holdings, une start-up qui travaille à l'utilisation de la technologie Blockchain pour régler les accords de prêt à 
court terme entre courtiers (repos).

Poids du TOP 10 57.0%

TOBAM GLOBAL BLOCKCHAIN EQUITY STRATEGY
TOP 10 DES TITRES AU 09/30/2022
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Politique d’exclusion
(incl. fossil fuels) 

Liste des exclusions (produits et 
comportements controversés)

Liste complète des exclusions :

• Tabac ou produits du tabac
• Alcool
• Divertissement pour adultes
• Jeux d'argent
• Sociétés pétrolières et gazières 

conventionnelles
• Production de pétrole et de gaz non 

conventionnels
• OGM
• Armes conventionnelles
• Activités liées à l'énergie nucléaire
• Charbon thermique
• Armes controversées
• Armes nucléaires.

Réduction systématique 
de l'empreinte carbone

Réduction systématique de l'empreinte carbone 
d'au moins 20 % par rapport à l'indice de 
référence. 

Calcul de l'empreinte carbone sur la base des 
émissions de gaz scope 1 et 2 

Suivi de l'empreinte 
ESG

Surveillance stricte des critères E, S et G 
pour toutes les sociétés cotées de son 
univers d'investissement ; en utilisant les 
données officiellement publiées par 
Bloomberg. 

Méthodologie propriétaire permettant de 
calculer l’'empreinte ESG’ de chaque 
participation individuelle du portefeuille 
afin de déterminer l'empreinte ESG 
globale du portefeuille.

01. 02. 03.

ALL TOBAM GLOBAL 
BLOCKCHAIN EQUITY

World Market 
Cap 

Benchmark

Empreinte 
carbone (en MT)*

8.2 81

Réduction vs 
World market

cap benchmark
-90%

*Tonne Métrique pour $1m investis au 30 septembre 2022

TOBAM GLOBAL BLOCKCHAIN EQUITY STRATEGY
CARACTÉRISTIQUES ESG

La stratégie :

• Est alignée sur les critères de l'article 8 de la règlementation SFDR

• Met en œuvre les pratiques durables suivantes :
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CONCLUSION

• TOBAM Global Blockchain Equity Strategy

• vise à tirer parti de l'adoption du Bitcoin et de la Blockchain,

• dans un format UCITS accessible à tous les investisseurs,

• tout en répondant aux critères de l’article 8 de la règlementation SFDR.

• Qu'est-ce qui rend la stratégie unique ?

• Une thèse d'investissement claire basée sur les capacités de recherche de TOBAM 

et son expérience directe des cryptos, et

• Une expertise avérée dans la gestion systématique des actions

visant à mettre en œuvre une stratégie d'actions thématiques 

• significativement corrélée au bitcoin,

• diversifiante par rapport à d'autres classes d'actifs.
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TOBAM est une société de gestion offrant des solutions
d’investissements innovantes conçues pour maximiser la
diversification. Sa mission est de proposer des solutions
d’investissement rationnelles aux investisseurs de long-terme
dans le contexte de l’efficience des marchés.

L’approche brevetée de Maximum Diversification® repose sur
des travaux de recherche et une définition mathématique de
la diversification développée par les équipes de recherche de
TOBAM. TOBAM offre aux investisseurs une exposition cœur
de portefeuille aux marchés actions et crédit.

Fidèle à sa mission et son engagement de diversification,
TOBAM a crée en 2017 une activité spécifique sur les
cryptomonnaies.

TOBAM gère environ 10 milliards de dollars d’encours
(décembre 2021). Son équipe comprend 51 professionnels de
la finance.
Pour davantage d’information : www.tobam.fr
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AVERTISSEMENT
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Ce document est confidentiel et à l'attention exclusive du destinataire. Il est uniquement destiné à des investisseurs professionnels. Il ne remplacerait pas le rapport
officiel du dépositaire.
Ce document ne représente en aucun cas une offre de vente de parts de fonds à un investisseur US (tel que défini par la Régulation S du « 1933 Act »). Ce
document est fourni à titre d'information uniquement et ne constitue en aucun cas une recommandation, sollicitation, offre, conseil ou invitation à réaliser une
transaction et ne doit pas être interprété comme tel. Les informations fournies renvoient aux stratégies gérées par TOBAM, société de gestion française agréée par
l’AMF (Autorité des Marchés Financiers) et enregistrée auprès de la SEC (U.S. Securities and Exchange Commission) conformément au « U.S. Investment Advisers
Act of 1940 ». Son siège social est situé au 49-53 avenue des Champs Elysées, 75008 Paris, France. Le formulaire ADV est disponible gratuitement sur simple
demande. Au Canada, TOBAM agit sous le nom de « TOBAM SAS Inc. » en Alberta et « TOBAM Société par Actions Simplifiée » au Québec.
Investir comporte des risques, les performances passées ne préjugent pas des performances futures, les investisseurs sont susceptibles de perdre l'intégralité de
leur investissement. Pour plus de détails sur les risques d’investissement, se reporter au DICI et au prospectus. Tout investisseur potentiel doit obtenir le conseil de
conseillers financiers avant de prendre une quelconque décision d’investissement.
Les performances passées et les simulations basées sur des back tests ne préjugent pas des rendements futurs et ne constituent pas un indicateur fiable des
performances, prévisions ou prédictions futures. Les backtests sont susceptibles de refléter l'application de la méthodologie de la stratégie à des données
historiques, les stratégies ont donc le bénéfice du recul avec les limitations inhérentes que cela implique. TOBAM continue et continuera ses efforts de recherche,
amendant les processus d’investissement dans le temps. TOBAM se réserve le droit de révision ou de modification sans avertissement de l’univers
d’investissement, des données, des modèles, des stratégies, des opinions.
Des contraintes et des frais applicables à un portefeuille réel affecteraient ces résultats. La valeur et les revenus issus d’une stratégie d’investissement peuvent être
impactés défavorablement par les taux de change, les taux d’intérêt, et d’autres facteurs. Ce document, y compris les Back tests, repose sur des sources que
TOBAM considère comme fiables à une date donnée, mais TOBAM ne garantit pas la complétude ou la pertinence des données, informations, opinions et
résultats.
L’impact carbone, s'il est mentionné, est la moyenne pondérée des émissions carbone correspondant aux scopes 1 et 2 (Cf. Initiative du Protocole des Gaz à Effet
de Serre). Les données sur les émissions sont obtenues via les rapports émis par les entreprises, le questionnaire CDP (Carbon Disclosure Project) ou le modèle
d’estimation. Ces données ne prennent pas en compte la totalité des émissions induites par l’entreprise.
Le processus d'investissement quantitatif de TOBAM s'appuie de manière extensive sur un code informatique privé. TOBAM suit un processus de conception,
développement, tests, contrôle des changements et de revue structuré durant le développement de ses systèmes et l'implémentation à travers le processus
d'investissement. Ces contrôles et leur efficacité font l'objet de revues internes régulières. Cependant, en dépit de ces contrôles poussés, il est possible que des
erreurs s'insèrent dans le codage et à travers le processus d'investissement, comme cela peut être le cas avec tous les logiciels complexes ou les modèles orientés
données, et le fait qu'un modèle d'investissement quantitatif est entièrement exempt d'erreur ne peut en aucun cas être assuré ou garantie. De telles erreurs
pourraient avoir un impact négatif sur les résultats de l'investissement.
TOBAM rejette toute responsabilité, directe ou indirecte, qui puisse dériver de l’utilisation des informations contenues dans ce document. Ce document et les
informations qu’il contient ne doivent pas être reproduits, modifiés, traduits ou distribués sans le consentement express de TOBAM ou de TOBAM NORTH
AMERICA, et dans la mesure où cet accord a été donné, sa reproduction doit refléter fidèlement les informations présentées dans ce document.
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RISQUES

• Risque de perte en capital : le fonds ne bénéficie d'aucune garantie ni protection du 
capital. Il existe un risque que les investisseurs ne récupèrent pas l'intégralité du capital 
initialement investi.

• Risque de liquidité : la stratégie d'investissement peut impliquer d'investir dans des 
actifs (c'est-à-dire Bitcoin) dont la liquidité peut fortement diminuer. Dans ces 
conditions, la volatilité peut se creuser de manière significative.

• Risque de volatilité : le fonds investit essentiellement en Bitcoin, qui peut s'avérer très 
volatil. Il existe un risque que le fonds affiche des niveaux élevés de volatilité.

• Risques liés à l'investissement en Bitcoin : le fonds investit dans un actif très volatil et 
peu réglementé, et en raison de facteurs particuliers tels que les perturbations des 
plateformes ou la réglementation, le fonds présente un degré de risque plus élevé que 
celui généralement associé aux investissements sur les principaux marchés financiers 
ou des actifs.

• Risque de cybersécurité : les crypto-actifs et les plateformes peuvent être soumises à 
des cyberattaques et à des risques de piratage. Le fonds en investissant essentiellement 
dans le Bitcoin pourrait également être soumis à de telles attaques.
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TOBAM est une société de gestion offrant des solutions
d’investissements innovantes conçues pour maximiser la
diversification. Sa mission est de proposer des solutions
d’investissement rationnelles aux investisseurs de long-terme
dans le contexte de l’efficience des marchés.

L’approche brevetée de Maximum Diversification® repose sur
des travaux de recherche et une définition mathématique de
la diversification développée par les équipes de recherche de
TOBAM. TOBAM offre aux investisseurs une exposition cœur
de portefeuille aux marchés actions et crédit.

Fidèle à sa mission et son engagement de diversification,
TOBAM a crée en 2017 une activité spécifique sur les
cryptomonnaies.

TOBAM gère environ 10 milliards de dollars d’encours
(décembre 2021). Son équipe comprend 51 professionnels de
la finance.
Pour davantage d’information : www.tobam.fr



AVERTISSEMENT

Réservé uniquement aux investisseurs professionnels

Ce document est confidentiel et à l'attention exclusive du destinataire. Il est uniquement destiné à des investisseurs professionnels. Il ne remplacerait pas le rapport
officiel du dépositaire.
Ce document ne représente en aucun cas une offre de vente de parts de fonds à un investisseur US (tel que défini par la Régulation S du « 1933 Act »). Ce
document est fourni à titre d'information uniquement et ne constitue en aucun cas une recommandation, sollicitation, offre, conseil ou invitation à réaliser une
transaction et ne doit pas être interprété comme tel. Les informations fournies renvoient aux stratégies gérées par TOBAM, société de gestion française agréée par
l’AMF (Autorité des Marchés Financiers) et enregistrée auprès de la SEC (U.S. Securities and Exchange Commission) conformément au « U.S. Investment Advisers
Act of 1940 ». Son siège social est situé au 49-53 avenue des Champs Elysées, 75008 Paris, France. Le formulaire ADV est disponible gratuitement sur simple
demande. Au Canada, TOBAM agit sous le nom de « TOBAM SAS Inc. » en Alberta et « TOBAM Société par Actions Simplifiée » au Québec.
Investir comporte des risques, les performances passées ne préjugent pas des performances futures, les investisseurs sont susceptibles de perdre l'intégralité de
leur investissement. Pour plus de détails sur les risques d’investissement, se reporter au DICI et au prospectus. Tout investisseur potentiel doit obtenir le conseil de
conseillers financiers avant de prendre une quelconque décision d’investissement.
Les performances passées et les simulations basées sur des back tests ne préjugent pas des rendements futurs et ne constituent pas un indicateur fiable des
performances, prévisions ou prédictions futures. Les backtests sont susceptibles de refléter l'application de la méthodologie de la stratégie à des données
historiques, les stratégies ont donc le bénéfice du recul avec les limitations inhérentes que cela implique. TOBAM continue et continuera ses efforts de recherche,
amendant les processus d’investissement dans le temps. TOBAM se réserve le droit de révision ou de modification sans avertissement de l’univers
d’investissement, des données, des modèles, des stratégies, des opinions.
Des contraintes et des frais applicables à un portefeuille réel affecteraient ces résultats. La valeur et les revenus issus d’une stratégie d’investissement peuvent être
impactés défavorablement par les taux de change, les taux d’intérêt, et d’autres facteurs. Ce document, y compris les Back tests, repose sur des sources que
TOBAM considère comme fiables à une date donnée, mais TOBAM ne garantit pas la complétude ou la pertinence des données, informations, opinions et
résultats.
L’impact carbone, s'il est mentionné, est la moyenne pondérée des émissions carbone correspondant aux scopes 1 et 2 (Cf. Initiative du Protocole des Gaz à Effet
de Serre). Les données sur les émissions sont obtenues via les rapports émis par les entreprises, le questionnaire CDP (Carbon Disclosure Project) ou le modèle
d’estimation. Ces données ne prennent pas en compte la totalité des émissions induites par l’entreprise.
Le processus d'investissement quantitatif de TOBAM s'appuie de manière extensive sur un code informatique privé. TOBAM suit un processus de conception,
développement, tests, contrôle des changements et de revue structuré durant le développement de ses systèmes et l'implémentation à travers le processus
d'investissement. Ces contrôles et leur efficacité font l'objet de revues internes régulières. Cependant, en dépit de ces contrôles poussés, il est possible que des
erreurs s'insèrent dans le codage et à travers le processus d'investissement, comme cela peut être le cas avec tous les logiciels complexes ou les modèles orientés
données, et le fait qu'un modèle d'investissement quantitatif est entièrement exempt d'erreur ne peut en aucun cas être assuré ou garantie. De telles erreurs
pourraient avoir un impact négatif sur les résultats de l'investissement.
TOBAM rejette toute responsabilité, directe ou indirecte, qui puisse dériver de l’utilisation des informations contenues dans ce document. Ce document et les
informations qu’il contient ne doivent pas être reproduits, modifiés, traduits ou distribués sans le consentement express de TOBAM ou de TOBAM NORTH
AMERICA, et dans la mesure où cet accord a été donné, sa reproduction doit refléter fidèlement les informations présentées dans ce document. JD AG, CB
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