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PERFORMANCE ENGINEERING

Cher(e) Actionnaire,

Le mois de décembre cléture brillamment un exercice
2021 tres rémunérateur pour les investisseurs en actions.
Les craintes liées a I'émergence du variant Omicron se
sont dissipées et le style « Value » s'est particulierement
distingué durant le mois.

L'année 2021 peut étre décomposée en 3 phases
distinctes. Le premier quadrimestre a été tres favorable
aux actifs les plus cycliques et « Value », dans la
prolongation de la fin 2020 et la découverte des vaccins.
La hausse des taux longs soutenait les secteurs financiers,
et la bonne orientation du Momentum économique
favorisait les secteurs miniers et industriels. La deuxieme
phase, aprés I'émergence du variant Delta, s'est avérée
plutét favorable en relatif au style « Visibilité » de nature
plus défensive. Enfin, depuis fin septembre, dans un
contexte reflationniste, un prochain resserrement
monétaire est anticipé, entrainant une hausse des taux, ce
qui profite de nouveau au style « Value » en relatif mais de
maniére moins marquée qu'au début de I'année.

Bénéficiant du rally de fin d’'année, les fonds Digital Stars
cléturent une année 2021 exceptionnelle ou les
performances auront dépassé 30% malgré la crise
sanitaire. La bonne dispersion des performances,
favorisant notre sélection momentum, et I'absence de
rupture franche de tendance expliquent la nette
surperformance par rapport aux indices. Cependant, peu
exposés au style « Value », qui a fortement rebondi, nos
fonds finissent décembre en hausse moins marquée que
leurs indices. Du fait de craintes sur les valorisations, nous
avons observé en début de mois des prises de profits sur
les grands gagnants de 2021, et tout particulierement les
semi-conducteurs. La flambée épidémique liée au variant
Omicron n’aura eu finalement que peu d’influence sur les
marchés actions. La performance mensuelle de Digital
Stars Europe Acc est de +4.1%, contre +5.5% pour le
MSCI Europe NR. Digital Stars Europe Ex-UK Acc
termine décembre a +4.1% contre +5.3% pour le MSCI
Europe ex UK NR. Digital Stars Eurozone Acc a réalisé
+4.3% contre +4.9% pour le MSCI EMU NR.

Les rebalancements effectués en décembre ont été
diversifiés, plutdt orientés vers les valeurs cycliques. Le
modele a principalement intégré des valeurs des secteurs
financiers, de la construction, du papier, et des semi-
conducteurs.
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Digital Stars Europe reste surpondéré sur les industrielles
et la technologie. Le fonds est sous-pondéré dans
I'alimentaire, et les « Utilities » ; et dans une moindre
mesure sur les financiéres. Le Royaume-Uni reste la
premiere pondération a 19.8%, I'ltalie a 12.3% et la Suede
a11.2%.

Digital Stars Europe Smaller Companies Acc a terminé
en hausse de +5.2% en décembre, devancant le MSCI
Europe Small Cap NR a +4.4%. Les industrielles, ont aidé
le fonds en absolu, en particulier dans la construction. Mais
en termes relatifs, ce sont surtout la technologie et la santé
qui se sont démarquées.

Le fonds cléture 'année 2021 en hausse de +33.6%, porté
par les industrielles.

Le portefeuille est trés nettement surpondéré dans la
technologie, la santé et I'industrie, et sous-pondéré dans la
finance, I'immobilier et les matériaux. La Suede (25.4%)
est le premier pays du fonds, devant le Royaume-Uni
(17.4%), toujours trés sous-pondéré.

Digital Stars US Equities Acc USD a terminé en hausse
de +0.9% en décembre, mais sous-performant nettement
le MSCI USA NR a +3.9%, et le MSCI USA Small Cap NR
a +3.3%. Les craintes de fin novembre sur le variant
omicron se sont prolongées jusqua mi-décembre,
touchant de plein fouet la distribution et I'habillement qui
pésent lourd dans le fonds. Les plateformes de prét ont
pesés négativement, ainsi que la sous-représentation des
secteurs défensifs : big pharma, consommation de base.
La fin du mois a été plus favorable au fonds, qui cl6ture
'année 2021 a +37.9%.

La derniere revue mensuelle du portefeuille a 1égerement
renforcé la technologie et I'industrie. Le secteur de la santé
a été allégé, ainsi que la finance.

Le portefeuille reste nettement surpondéré dans l'industrie,
la consommation cyclique et la finance, et sous-pondéré
dans les médias, la technologie (logiciels) et la santé.
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Historique des performances

31/12/2021 YTD 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 Sinc.e Inception Date
Inception
Digital Stars Europe 30.7%  156%  31.4%  -195%  23.7% 0.7% 24.7% 3.5% 36.0%  227%  -160%  32.6%  37.0%  -483%  18%  873.8%  13/11/1998
MSCI Europe NR 25.1%  -33%  260%  -106%  102% 26% 8.2% 6.8% 198%  173%  81%  114%  316%  436%  27%  2245%
MSCI Europe Small Cap NR 23.8% 4.6% 314%  A59%  19.0% 0.9% 23.5% 6.5% 334%  27.0%  175%  299%  595%  519%  75%  7145%
Digital Stars Europe Ex-UK 33.9%  202%  30.1%  -17.2%  25.0% 5.0% 24.7% 3.6% 37.1%  224%  -21.4%  323%  36.1%  -422%  97%  4203% 30062006
MSCI Europe ex UK NR 24.4% 17% 71%  109%  11.4% 2.4% 10.7% 6.4% 221%  194%  124%  86% 284%  427%  52% 139.4%
MSCl Europe ex UK Small Cap N~ 24.6%  117%  285%  -158%  203% 55% 25.0% 59% 335%  228%  219%  266%  559%  508%  20%  260.9%
Digital Stars Eurozone 32.0% 18.3% 30.5% n.s. - - - - - - - - - - - 64.9% 01/10/2018
MSCI EMU NR 22%  10%  255% ns. - - - - - B B B B B B 32.0%
MSCI EMU Small Gap NR 23.3% 55% 28.2% ns. B - - B - B - - - - B 39.2%
Digital Stars Burope Smaller 336%  20.3%  297%  -212%  32.6% ns. - - - - - - - - - 1328% 161122016
MSCI Europe Small Cap NR 23.8% 46% 314%  A59%  19.0% ns. - - - - - - - - - 72.9%
Digital Stars US Equities 37.9%  238%  289%  -13.2% ns. - - - - - - - - - - 97.7% 1611012017
MSCI USANR 2.5%  207%  309%  50% ns. - - - - - - - - - - 98.9%
MSGCI USA Small Cap NR 191%  183%  267%  -104% ns. - 65.7%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Votre contact commercial reste a votre disposition pour plus d’informations sur les
fonds Digital.

Si vous souhaitez vous désabonner de ce rapport mensuel, merci d’envoyer
un mail a info@chahinecapital.com

Cordialement,
L’équipe de gestion

La performance future d’'un investissement ne peut étre déduite des performances passées. La valeur d’un investissement
peut en effet monter aussi bien que baisser. Un investissement peut aussi perdre de la valeur du fait de variations des taux
de change. J.Chahine Capital ne peut garantir que le capital investi conservera sa valeur ou que celle-ci augmentera.
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