Asset Services SA

A I'attention de nos investisseurs
3°™ trimestre 2009

Chers investisseurs,

Goldman Sachs a écrit, le 29 septembre 2009: «Over the last 3 months as broader indices have ral-
lied 20%, just 37% of the 350 long only funds analysed managed to outperform the market».

Pour la méme période, les deux portefeuilles AS Behavioral Equity ont battu leurs benchmarks res-
pectifs de 0.11% (Global) et de 1.68% (Swiss). Sur les 11 derniers trimestres, le score est donc de 10
sur 11 pour le Swiss et de 6 sur 11 pour le Global.

Et le risque ?
Nous utilisons notre propre instrument de volatilité (que nous présentons en détail sur demande) et
celui-ci indique, pour le portefeuille Global, 16.7% de volatilité en moins que le MSCI World. Pro-
chainement, nous introduirons le Sharpe Ratio a titre de prestation de service.

Satisfait ?

Non, car plus tét dans le trimestre, le portefeuille Swiss a enregistré une avance de 7.97% et le Glo-
bal de 3.29% sur leurs benchmarks respectifs. Notre sélection de titres a donc mal travaillé. Ce n’est,
par contre, pas le cas de I’autre moitié de notre méthode, a savoir notre indicateur du sentiment des
marchés, qui définit I’exposition.

Notre indicateur du sentiment des marchés nous guide — pas notre opinion

En raison de notre indicateur du sentiment des marchés, nous sommes 100% long, ce qui ne serait
pas le cas, si nous suivions notre propre opinion.

Notre indicateur du sentiment des marchés — en abonnement
Les caisses de pensions, Family Offices et les entreprises commencent a profiter directement de cet

outil. En mai 2009, nous avons été approchés pour savoir s’il était possible de s’abonner a cet indica-
teur du sentiment des marchés, releve chaque mercredi. C’est désormais le cas depuis juillet 2009.

Vous trouverez tous les détails concernant les portefeuilles Global et Swiss Behavioral, ainsi que
ceux relatifs a I’obligation AS sur le site www.assetservices.ch / Performances et Track Record.

Neuchatel-Auvernier, le 5 octobre 2009 Dr. André Wuerth
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