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Cet OPCVM a pour objectif de gestion de maximiser la performance par le biais d’une gestion discrétionnaire sans

P réiérence a un indice. Dans ce cadre le gérant n’est donc pas astreint a répliquer ou suivre les performances d’un
indice mais a rechercher une performance par une allocation discrétonnaire dans les 3 classes d’actifs : action, titres

T | E PO LO de créance et instruments du marché monétaire. Il n’y a pas d’indicateur de référence compte tenu de ’objectif de
Gestion privée indépendante gestion. LOPCVM adopte une stratégie de « buy and hold » a moyen long terme. L’objectif est de rechercher la

performance par la constituton d’un portefeuille centré sur les secteurs et les valeurs les plus aptes a bénéficier de la
croissance mondiale. Les stratégies mises en oeuvre pour l'allocation d’actifs, la sélection des secteurs et des titres
retenus dans la construction du portefeuille et pour la gestion de I’OPCVM résultent essentiellement d'une approche,
« top down » et « botom up » en utilisant les critéres de [’analyse fnanciére fondamentale (ratio cours bénéfice,
ration cours sur actif net...). Afin de tirer profit des évolutions de marché, 'OPCVM n’exclura ni ’approche growth
(valeurs de croissance) ni I’approche value (valeurs décotées), qui peuvent se voir plus ou moins représentés en
fonction des opportunités.

CONTEXTE DE MARCHE

Le mois d'octobre a été particuliéerement éprouvant sur les marchés boursiers. Apres dix hausses de taux successives,
A la BCE a marqué une pause, mettant fin a la séquence de relévements la plus rapide de son histoire. A linstar de la
Roland de Demandolx Christoph Pradillon FED en juin, linstitution prend le temps d'évaluer l'impact de ces hausses sur linflation qui a continué de ralentir en
Gérant Analyste octobre. Cette décision intervient dans un contexte ou les indicateurs avancés, tels que les PMI, continuent de

. signaler un ralentissement marqué, notamment en Europe. A U'inverse, la premiére estimation du PIB américain a

dépassé les attentes, avec une croissance forte de +4,9%, principalement portée par la consommation, mais
ACTIF NET DU FONDS 28 451 688 € largement financée par l'emprunt. Alors que la saison des publications du troisiéme trimestre bat son plein, les
résultats des entreprises américaines sont globalement mieux orientés que ceux de leurs homologues européennes.

Malgré les tensions suscitées par le conflit israélo-palestinien, le prix du baril de Brent a chuté en octobre de -5,20%
en raison des craintes d'un ralentissement économique. L'once d'or se rapproche du niveau des 2000 dollars avec une

PART C progression de +7,4% sur le mois. Les taux dintérét souverains américains a 10 ans ont continué de progresser pour
VALEUR LIQUIDATIVE 13,37 € atteindre ponctuellement 5%, tandis que les taux allemands sont restés inchangés a 2,8% malgré une volatilité
NOMBRE DE PARTS 2126826  Significative.
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Dans ce contexte difficile, les marchés ont enregistré un troisiéme mois consécutif de baisse avant d’initier un rebond
CODE BLOOMBERG JDDGLOB en fin de mois : -3,5% pour le CAC 40 ; -3,7% pour l'indice européen Stoxx 600 ; -2,8% pour le NASDAQ et -3,3% pour le
MSCI World en devises locales. Les petites capitalisations ont été particulierement impactées en raison du manque de

. liquidité de ce segment de marché avec une chute de -9,5% (CAC Small).
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Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.
Elle ne sont ni garanties ni constantes dans le temps.

. . . Origine Volatilité 1 an
PERFORMANCES Début d'

TIEPOLO AMERIQUE PART C -1,55% +11,36% +10,70% +19,03% +26,17% +33,70% 12,21%

PRINCIPALES POSITIONS CONTRIBUTEURS DE PERFORMANCE AU COURS DU MOIS

NOM POIDS 1 POSITIFS 1t Var. du mois Contribution Causes identifiées
MICROSOFT 9,9% MICROSOFT +7,1% +67 pb Bons résultats T3, croissance des ventes sur le cloud
APPLE 9,1% UNITED HEALTH +6,2% +23 pb Bons résultats T3, revenus nets en hausse de 11%
NVIDIA 8,2% NIKE +7,5% +15 pb Gestion des inventaires a la baisse (-10%)
UNITEDHEALTH GROUP 3,7% NETFLIX +9,0% +14 pb Bonne publication T3, abonnements en hausse et pricing favorable
ADOBE 3,0% ADOBE +4,4% +13 bp Prévisions robustes de ventes de fin d'année
COSTCO WHOLESALE 2,8% | NEGATIFS | Var. du mois Contribution Causes identifiées
MASTERCARD 2,7% NVIDIA -6,3% -60 pb Annonces de restrictions Americaines sur les ventes en Chine
NIKE INC 2,5% DANAHER -12,7% -33 pb Baisse des revenus en Biotech, dégradations de notes brokers
AMAZON COM 2,5% MODERNA -26,5% -30 pb Forte baisse des profits, ventes de vaccins Covid en berne
LINDE PLC 2,4% CAE INC -8,7% -18 pb Inquiétudes sur le transport aérien
MORGAN STANLEY -13,3% -17 pb Résultats décevants, faible croissance des actifs sous gestion
Nombre de lignes 65 1t ACHATS / RENFORCEMENTS 1 ! VENTES / ALLEGEMENTS
10 premiéres positions 47% ACHAT CHEVRON VENTE BRISTOL MYERS
20 premiéres positions 65% RENFORCEMENT GENERAL MILLS VENTE MODERNA
RENFORCEMENT COSTCO WHOLESALE ALLEGEMENT SLB
Sources : Financiére Tiepolo, Morningstar, Factset, Quantalys 1/2
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REPARTITION SECTORIELLE REPARTITION PAR TAILLE DE CAPITALISATIONS TYPOLOGIE DU PORTEFEUILLE

Technologies - [N = Nb Lignes PTF Core

. Méga Cap . .
sant¢ | 14 (> 100 Mds€) _ 75,98% Nb Lignes PTF Satellite

Conso. discrétionnaire [l 9%
; 47,5%
Finance - 8% Big Cap 49,2%

18,31%
Industries [l 7% (10 - 100 Mds€)
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Mid Cap 1.44%
Communication [ 5% (1-10 Mds€) | 77
Energie . 4%
Matériaux 2% Small Cap
. (< 1 Mds€) | 090%

Immobilier | 1%

CAPITALISATION MOYENNE PONDEREE (Mds€) 796,29 CAPITALISATION MEDIANE (Mds€) 108,94

PERFORMANCES HISTORIQUES

Jan Fev Mar Avril Mai Juin Juil. Aot Sept Oct Nov Dec Année
2023 +4,42% | -1,29% | +1,83% | +0,38% | +4,03% | +3,57%  +2,57% | +0,21% | -3,07% | -1,55% - g +11,36%
2022 -7,98% -2,69% +2,21% -3,88% -2,31% -6,49% +9,24% -1,85% -9,82%  +7,08%  +2,45% -5,69%  -19,61%
2021 -0,21%  +1,56% = +2,03% = +3,02% = +0,61% = +4,68%  +1,86% @ +2,47% -0,11%  +1,78% -0,28% = +0,04% +18,79%
2020 +0,22% -4,30%  -13,51% | +5,82% = +3,93% = +2,91% -0,55% | +3,72% -2,55% -1,72%  +10,06% = +1,70% = +3,83%
2019 +3,63% = +4,25%  +1,80% = +1,96% -2,45%  +3,59%  +1,52% -2,09% +0,92% -0,07% +3,19% = +1,18% +18,61%
2018 +2,75% -3,06% -2,76%  +3,47% = +1,96% -1,76%  +2,39% -0,19% -0,10% -7,29% +0,56% -4,20%  -8,47%
2017 +2,43%  +1,25% = +2,56% | +1,48% = +2,22% -2,11% -0,43% -0,83% +2,64%  +1,86% -0,34% = +1,43%  +12,71%
2016 -4,56% -2,80% +2,41%  +1,30%  +1,66% -2,25%  +3,54% | +0,38%  +0,50% = +0,74% -1,29% = +4,95%  +4,25%
2015 +2,82% = +3,00% -0,14%  +3,09% -1,91% -4,36%  +3,07% -7,21% -3,87%  +5,68%  +2,39% -3,59%  -1,88%
2014 -0,54%  +3,73% -0,79% -0,33% +2,28%  +0,37% -0,18% = +0,67% -0,03% -1,66%  +3,16% -0,59% = +6,11%

Ce document a caractére commercial présente de facon synthétique les caractéristiques du FCP. Classification OPC d'OPC - FCP conforme aux normes
européennes. Eligible a 'Assurance-Vie. Ce type de produits est également accessible a une clientéle non professionnelle. Ce fonds est exposé aux risques de
'évolution des marchés d'actions, de taux et a d'autres risques qui sont précisés dans son Document d'Informations Clées. Celui-ci ainsi que le prospectus du
fonds sont disponibles sur le site internet www.tiepolo.fr ou directement auprés de la société de gestion.

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Elles ne sont ni garanties ni constantes dans le temps.
La période minimum de détention recommandée pour ce fonds est de 5 ans.
Les performances pour ce fonds sont calculées en tenant compte du réinvestissement des dividendes encaissés.

CONTACT MODALITES

Frais de gestion fixes 1,50% TTC maximum

10% de la performance au-dela d'une performance nette de

FINANCIERE TIEPOLO Commission de frais fixes de gestion de 5% l'an, aprés rattrapage des
7, rue de Tilsitt surperformance éventuelles sous-performances passées sur une période
75017 PARIS d'observation extensible de 1 a 5 ans
www.tiepolo.fr
contact@tiepolo.fr Droit d'entrée 3% maximum dont 0% acquis au fonds
0145617878 Droit de sortie 1% maximum dont 0% acquis au fonds
Dépositaire CIC Market Solutions
C.A.C. Deloitte & Associés
Valorisation Quotidienne sur la base des cours de cloture du jour
Valorisateur CM Asset Management
Cut Off 16h00
Sources : Financiére Tiepolo, Morningstar, Factset, Quantalys 2/2
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