CAPITAL

Cher(e) Actionnaire,

Le mois de février a encore été favorable aux investisseurs actions (MSCI Europe NR +2.5%, S&P 500 NR +2.7%)
et une nouvelle phase de surperformance des composantes value et cycliques a pu étre en paralléle observée. Le
style Value progresse en effet de +8.3% sur le mois en Europe selon nos mesures.

La puissante rotation des styles initiée au début de 'automne dernier reste donc en place. Elle est clairement
favorisée par des pressions reflationnistes que les taux longs ont fini par intégrer, ainsi que par la promesse d’'une
reprise économique puissante en raison de nombreux effets de base favorables et de I'épargne que les ménages
auront constitué pendant la crise sanitaire.

La reconnaissance de la valeur de la classe d’actifs actions, que nous défendons depuis de hombreux mois, est
donc en marche et pourrait se poursuivre dans les prochains mois. Les primes de risque des marchés américains et
surtout européens restent toujours au-dessus de leurs moyennes historiques, et une revalorisation plus profonde
des actions reste encore le scenario le plus probable a moyen/long terme, méme si nous approchons en Europe de
la résistance des plus hauts de 2020.

Les fonds Digital poursuivent leur progression en février et surperforment de nouveau leurs indices de référence. Le
début du mois a été particulierement positif. Les fonds ont alors bénéficié d’'une tendance toujours trés forte sur les
valeurs du digital, grandes gagnantes de la crise sanitaire, et d’'annonces de résultats dépassant les attentes sur de
nombreux titres (Sinch, Kindred, Evolution Gaming...). La deuxiéme partie du mois a vu des prises de profits sur les
valeurs « croissance », impactées par la hausse des taux. Le secteur des énergies renouvelables a souffert. Cet
effet négatif a été en partie compensé par la bonne tenue de nos financiéres, de loin le meilleur secteur sur
'ensemble du mois. L'exposition des fonds a la fois aux titres en redressement, mais également aux titres a
croissance forte qui sont a l'autre extrémité du marché, et la sous-exposition aux valeurs qualité / taux bas qui sont
une alternative a 'obligataire, correspondaient a un profil trés adapté a ce mois de février.

La performance mensuelle de Digital Stars Europe Acc est de +3.7%, contre +2.5% pour le MSCI Europe NR.
Digital Stars Europe Ex-UK Acc termine février a +4.4% contre +2.2% pour le MSCI Europe ex UK NR. Digital
Stars Eurozone Acc a réalisé +3.3% contre 3.6% pour le MSCI EMU NR.

Les rebalancements effectués en février ont été diversifiés, avec une sélection couvrant toutes les capitalisations.
Le biais cyclique des fonds est de nouveau renforcé par l'introduction de valeurs dans les matieres premieres ou
d’industrielles ayant un fort potentiel de croissance. A l'inverse, les valeurs des énergies renouvelables qui ont subi
de violentes prises de profit fin février, sont vendues. Digital Stars Europe reste surpondéré sur la technologie et la
consommation discrétionnaire ; et sous-pondéré dans la santé et I'alimentaire. Le fonds est neutre sur les financieres.
Le Royaume-Uni reste la premiére pondération a 18.1%, devant I'Allemagne 17.1% et la Suéde, a 16.9%.

Digital Stars Europe Smaller Companies Acc a progressé de +3.7% en février, en ligne avec le MSCI Europe
Small Cap NR (+3.9%). La technologie s’est démarquée, surtout en début de mois, ainsi que les valeurs britanniques
des médias et de l'industrie. La thématique des énergies renouvelables a pesé a la baisse sur le fonds, que ce soit
a travers les biocarburants, les utilities ou I'industrie, au point de pousser certains de ces titres vers la sortie.

La derniére revue mensuelle du portefeuille a nettement favorisé les petites capitalisations et réduit la part des
moyennes. Le modéle a fortement allégé les titres industriels et/ou liés aux énergies renouvelables, particulierement
sur I'Allemagne, et renforcé la santé et les médias.

Le portefeuille est surpondéré dans la technologie et I'énergie, et est sous-pondéré dans 'immobilier, les matériaux
et la finance. Le Royaume-Uni (23%), toujours trés sous-pondéré, redevient le premier pays du fonds, devant
I'Allemagne (18%), toujours nettement surpondérée.

Aidé par la forte tendance sur les mid/small caps, notamment sur les valeurs les plus « value » et cycliques, Digital
Stars US Equities Acc USD a terminé en forte hausse ce mois-ci, et affiche une performance de +11.8%,
battant nettement le S&P 500 NR a +2.7%, et le Russell 2000 NR a +6.2%. Le fonds n’était pas présent dans
I'énergie, secteur le plus performant (+22%) sur le marché US, ce mois-ci. Mais d’autres secteurs ont largement
compensé ce manque-a-gagner : la finance, I'industrie, et surtout la technologie.

La derniere revue mensuelle du portefeuille a favorisé les plus large caps par rapport aux plus petites. La finance a
été renforcée a nouveau, ainsi que les services a la communication. La consommation de base, la techno et la santé
ont été réduits.

Le portefeuille est maintenant surpondéré dans la finance et les industrielles, et sous-pondéré dans les médias et la
santé.
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28/02/2021 YTD 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 Sincs ancepticn
Digital Stars Europe 43%  15.6% 31.4% -19.5% 23.7%  0.7%  24.7%  3.5%  36.0% 22.7% -16.0% 32.6% 37.0% -48.3%  1.8%  677.4% 13/11/1998
MSCI Europe NR 1.8%  -3.3%  26.0%  -10.6%  10.2%  2.6% 8.2% 6.8%  19.8%  17.3%  -8.1%  11.1%  31.6%  -43.6%  2.7%  163.9%
MSCI Europe Small Cap NR 4.3% 4.6%  31.4%  -159%  19.0%  0.9%  23.5%  6.5%  33.4%  27.0%  -17.5%  29.9%  59.5%  -51.9%  -7.5%  586.0%

Digital Stars Europe Ex-UK 4.8% 20.2% 30.1% -17.2% 25.0% 5.0% 24.7% 3.6% 37.1% 22.4% -21.4% 32.3% 36.1% -42.2% 9.7% 307.4% 30/06/2006

MSCI Europe ex UK NR 1.1% 17%  27.1%  -10.9%  11.4%  2.4%  10.7%  6.4%  22.1%  19.4%  -12.4%  8.6%  28.4%  -42.7%  52%  94.4%
MSCI Europe T\‘XRUK Small Cap 3 505, 11.7%  28.5%  -15.8%  20.3%  55%  25.0%  5.9%  33.5%  22.8%  -21.9%  26.6%  55.9%  -50.8%  -2.0%  200.0%
Digital Stars Eurozone 6.4% 18.3% 30.5% n.s. -- - -- - - - - - - -- - 32.9% 01/10/2018
MSCI EMU NR 22%  -1.0%  25.5% ns. - - - - - - - - - - - 10.4%
MSCI EMU Small Cap NR 5.4% 55%  28.2% ns. - - - - - - - - - - - 19.0%
Digital St:'s Europe Smaller 3,00 27306  20.7% -21.2%  32.6% n.s. o - = o o= = - o - 80.6% 16/12/2016
MSCI Europe Small Cap NR 4.3% 4.6%  31.4%  -159%  19.0% ns. - = o =S = = = - - 45.6%
Digital Stars US Equities ~ 17.3%  23.8%  28.9% -13.2%  n.s. - - - - - - - - - - 68.2%  16/10/2017
S&P 500 NR 1.6%  17.8%  30.7%  -4.9% n.s. - - - - - - - - - - 55.9%
Russell 2000 NR 11.5%  19.5%  25.0%  -11.4% ns. - - - - - - - - - - 51.2%

Votre contact commercial et marketing ainsi que I'équipe de gestion restent a votre disposition pour plus
d’informations sur les fonds Digital et notre vision des marchés.

Si vous souhaitez vous désabonner de ce rapport mensuel, envoyez un mail & 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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