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Rendement Sélection 2027

2004 
Année de Création

100%
Indépendant 

57
Professionnels

de la gestion 

3,0
Milliards d’€ 
sous gestion 

17
Millions d’€ 

de capitaux propres

25%
Clients Institutionnels

25%
CGP / Family Offices

50%
Clients Privés

Auris Gestion

Auris Gestion est une société de gestion indépendante, détenue par ses fondateurs et salariés, et créée en décembre 2004, alliant partenaires institutionnels et
spécialistes en gestion de patrimoine.

La société gère un encours d'environ 3 milliards d'euros issu de clients institutionnels, CGP, family offices et clients privés. Auris Gestion dispose en interne
d'une expertise de gestion actions, de gestion obligataire et d'allocation d'actifs en architecture ouverte. Par ailleurs, Auris Gestion a développé une relation de
proximité avec ses clients afin de pouvoir leur proposer des solutions sur mesure à la fois en matière de gestion, de conseil et de reporting.

Après plusieurs opérations de croissance externe, Auris Gestion a intégré Salamandre AM en juin 2020. Cette intégration permet au groupe de se développer sur
la clientèle institutionnelle avec une offre de service dédiée pour les accompagner (reportings spécifiques, gestion sous contraintes prudentielles, optimisation
et conseil sur le SCR, ... ). Ce rapprochement a également permis à Auris Gestion de renforcer son positionnement sur la clientèle CGP tout en étoffant ses
moyens humains et opérationnels.

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Rendement Sélection 2027

Auris Gestion
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5

Rendement Sélection 2027

L’équipe de gestion obligataire

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Rendement Sélection 2027

Comité de suivi hebdomadaire

En plus d’un suivi quotidien par notre équipe de gestion des risques (indépendante de l’équipe de gestion), un comité hebdomadaire dédié aux
stratégies obligataires est tenu entre les gérants obligataires (visés dans la slide précédente), des spécialistes seniors de l’allocation d’actifs et le
risk management, en présence de la direction de la société de gestion.

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Un changement de paradigme

Rendement Sélection 2027

Forte hausse des taux

Nous avons vécu en 2022 un réel changement de paradigme économique. Les grandes banques centrales ont balayé d’un revers de main plus d’une décennie de
politiques monétaires accommodantes, annonçant, en quelques mois, hausses de taux et fin des programmes d’achat d’actifs. En conséquence, les taux souverains ont
grimpé en flèche en 2022. En ce début d’année, les taux sont ainsi historiquement hauts et offrent un bon point d’entrée alors que les banques centrales vont ralentir le
rythme du resserrement monétaire en 2023.

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Rendement Sélection 2027

Une prime de risque élevée Ecartement des spreads

L’aversion au risque (hausse des taux, craintes de récession, inflation persistante…) a entraîné un net écartement des spreads de crédit en 2022. La prime de risque sur
les marchés obligataires est ainsi aujourd'hui élevée. Les niveaux de spreads actuels sont loin des fondamentaux et reviendraient à considérer un taux de défaut cumulé de
plus de 7% à 5 ans sur l’Investment Grade et d’environ 30% sur le High Yield ! Le risque de récession semble donc en grande partie intégré dans les niveaux actuels de
spreads.

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0

100

200

300

400

500

600

700

800

Spread High Yield Euro

Spread Investment Grade Euro

Sources : Bloomberg, Auris Gestion. Données au 13/03/2023

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds



10

Des taux de rendement très attractifs Rendement sur le High Yield

Le double effet de la hausse des taux et des spreads de crédit a entraîné une augmentation significative des taux de rendement. La classe d’actifs retrouve donc l’un de
ses principaux atouts, disparu avec l’ère des taux bas : le portage, qui permet une forme de protection contre les chocs de marché.
Le taux de rendement moyen sur le High Yield s’affiche désormais aux environs de 7,8%, contre seulement 3,5% début 2022.

Rendement Sélection 2027

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Des taux de rendement très attractifs Rendement sur l’Investment Grade

Même constat sur l’Investment Grade, le taux de rendement moyen s’affiche désormais au-delà de 4% après des années de rendements très
faibles, voire négatifs sur certains titres.

Rendement Sélection 2027
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Taux de défaut sur le High Yield Un taux de défaut maîtrisable

Rendement Sélection 2027

Les agences anticipent une hausse maîtrisée du taux de défaut sur le High Yield dans les 12 prochains mois à 3% environ pour l’Europe. Le taux
de défaut était proche de 10% lors de la récession de 2008/2010. Il était cependant resté plus mesuré en 2011/2012 aux environs de 4%.
Récession n’est donc pas forcément synonyme de cascade de défauts !

Taux de défaut anticipé sur le High Yield européen par Moody’s selon plusieurs scénarios 

Sources : Tullet, Auris Gestion. 
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AvantagesUne approche défensive

Rendement Sélection 2027c

Rendement Sélection 2027 présente de nombreux avantages :

• Profiter des opportunités d’investissement sur un marché obligataire dont les cartes ont été rebattues et qui offre actuellement un couple
rendement/risque historique ;

• Atteindre un objectif de performance annualisée connu de 5% net de frais sur un horizon de 5 ans (hors défauts éventuels dans le
portefeuille) ;

• Investir sur un portefeuille jugé défensif (cf. slide suivante) comparativement aux autres fonds à échéance sur le marché ;

• Profiter d’une diminution graduelle du risque de taux et de crédit dans le temps ;

• Revenir aux fondamentaux du marché obligataire : le portage, limitant ainsi les rotations inutiles dans le portefeuille.

Par ailleurs, le fonds daté Rendement Sélection 2027 propose des conditions de sortie avantageuses avec des frais
de sortie (3%) uniquement pendant la période de souscription (jusqu’au 31/08/2023, prorogeable une fois de
3 mois).

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Construction du portefeuille 

Rendement Sélection 2027

Année de création

100%

25%
Clients institutionnels

25% 50%
Clients privés

Minimum 50% investi en 
obligations Investment Grade

Pas de signatures High 
Yield de notation 
inférieure à B-

Forte diversification : 50 
lignes minimum dans le fonds

 Notre positionnement sur le segment Investment Grade permet de renforcer considérablement la profondeur de notre univers d’investissement et
d’optimiser au mieux le couple rendement/risque du fonds. Nous profitons ainsi de la prime actuelle sur le segment Investment Grade et
réduisons dans le même temps le risque crédit du fonds.

 Exclure les perpétuelles permet d’éviter le risque d’extension qui est non négligeable actuellement.

Titres d’émetteurs membres de l’OCDE avec des maturités proches du 31 décembre 2027 et libellés en euro

Univers d’investissement 

Filtres appliqués

Aucune obligation 
perpétuelle (hybrides, Cocos)

Construction du portefeuille 

Sélection très rigoureuse sur 
les noms High Yield

+

+ +

Une approche défensive

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Rendement Sélection 2027

Un univers élargiUne approche défensive

Titres d’émetteurs corporates et financiers de l’OCDE libellés en euro et de maturité 
comprise entre fin juin 2027 et fin décembre 2027

Milliards d’€ 
sous gestion

Clients institutionnels CGP / Family Offices Clients privés

Univers HY

Notre univers 
investissable

Univers IG

Montants en milliards d’euros
Souches de plus de 300 M€, exclusion des obligations souveraines, des obligations perpétuelles, des covered bonds et des private placements

3
25

49

68

9

13 1

AAA

AA

A

BBB

BB

B

CCC

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds



17

Rendement Sélection 2027

Les sociétés High Yield présentent aujourd'hui des fondamentaux plus rassurants
que par le passé avec des bilans globalement assainis. Les émetteurs High Yield
ont pu refinancer leur dette lorsque les taux étaient structurellement bas, il n'y a
donc pas de « mur de la dette » en Europe à court terme.
Certaines sociétés ont cependant des structures d'endettement qui ne sont plus
adaptées au nouvel environnement de taux, le coût de leur dette pesant fortement
sur la génération de cash-flow.
Il faut donc rester très sélectif sur les émetteurs High Yield retenus.
Nous sélectionnons les émetteurs avec une approche très rigoureuse sous le
double prisme de notre méthode d'analyse crédit interne (méthodologie« SACRE»)
pour le segment High Yield et de comités de suivi hebdomadaires.

En parallèle, l’équipe de gestion alimente un fichier dédié au suivi trimestriel des
résultats des sociétés high yield présentes en portefeuille. Le but est de contrôler
de façon régulière que le rationnel qui a poussé à investir est toujours valable et
que les points de vigilance restent maîtrisés. Ce suivi permet également
d’analyser dans sa globalité la saison des résultats (qualité des publications par
rapport aux attentes).

Extrait d’une analyse SACRE (1ère page)

Forte sélectivitéUne approche défensive

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Auris Gestion a mis en place une approche d’analyse indépendante, dénommée « S.A.C.R.E. ».
Elle permet d’analyser l’ensemble du périmètre de risque inhérent à tout investissement obligataire.

Rendement Sélection 2027

S.A.C.R.EUne approche défensive

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Impact escompté limité en cas 
de défauts 

Rendement Sélection 2027

L’exposition au High Yield ne peut dépasser 50% du fonds, cela permet de limiter considérablement la probabilité de défauts au sein du portefeuille.
Dans le scénario extrême d’un taux de défauts cumulés de 25%, le rendement annualisé sur l’horizon d’investissement du fonds reste tout de même positif !

Scenario établi sur la base de défauts survenant en année 3 et d’un taux de recouvrement de 30% en cas de défauts. Aucun défaut n’est anticipé sur la poche Investment Grade.

Une approche défensive

Projections indicatives établies par Auris Gestion selon des hypothèses internes. Aucune garantie en capital ou de performance n’est attachée à Rendement Sélection
2027.

Taux de défauts cumulés 25% 20% 15% 10% 5% 0%

Perte en capital selon le taux de défauts 8,3 6,6 5,0 3,3 1,7 0,0

Gain (coupons + plus-value en capital) 15,0 15,5 16,1 16,6 17,1 17,6

Poche Investment Grade -53% Gain (coupons + plus-value en capital) 10,4 10,4 10,4 10,4 10,4 10,4

Performance Cumulative nette de frais* 14,1% 16,3% 18,5% 20,7% 22,9% 25,0%

Performance Annualisée nette de frais* 3,0% 3,4% 3,9% 4,3% 4,7% 5,1%

Poche High Yield - 47%

Fonds

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Positionnement Chiffres Clés

Rendement Sélection 2027

*Le rendement est calculé comme une moyenne des rendements des obligations en portefeuille pondérée par leur poids. Ces rendements sont
calculés à la maturité de chaque obligation et non à la maturité du portefeuille.

Taux de rendement à maturité* 5,6%

Sensibilité 3,6

Maturité Moyenne 4,5

Nombre de lignes 50

Notation Moyenne BB+

% Investment Grade 52,6%

% High Yield 47,4%

Chiffres clés

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Positionnement Notation et rendement

Rendement Sélection 2027

Répartition par notation* Répartition par rendement 

1,8%

11,7%

13,6%

7,9%

2,2%

10,2%

18,7%

19,7%

5,6%

8,5%

B-

B

B+

BB-

BB

BB+

BBB-

BBB

BBB+

A-

[0 -4%]
32%

[4 - 5%]
21%

[5- 7%]
29%

[7 - 10%]
14%

>10%
4%

* Selon méthodologie de notation interne

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Positionnement Pays et secteurs

Répartition par pays Répartition par secteur

Rendement Sélection 2027

7,6%

2,3%

2,4%

2,6%

3,7%

4,8%

5,9%

6,7%

6,7%

16,0%

41,4%

Autre

Irlande

Belgique

Guernsey

Allemagne

Grande Bretagne

Italie

Espagne

Suede

Pays-bas

France

1,8%

2,5%

2,5%

2,6%

3,2%

4,9%

5,9%

6,2%

14,8%

16,6%

38,8%

Énergie

Technologie

Immobilier

Fonds

Consommation de Base

Industrie

Services aux collectivités

Communication

Banques

Matériaux

Consommation Discrétionnaire

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Composition

Rendement Sélection 2027

Échantillon des lignes retenues

High Yield Investment Grade

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Elles ne sont pas constantes dans le temps. Aucune garantie en capital ou de performance n’est
attachée à Rendement Sélection 2027.

Emetteur Coupon Maturité Notation
Rendement à 

maturité
CGG SA 7,75% 01/04/2027 B- 11,60%
BEST SECRET 8,29% 15/07/2027 B+ 8,86%
LOXAM SAS 5,75% 15/07/2027 B 8,91%
VALLOUREC SA 8,50% 30/06/2026 B+ 8,44%
VERISURE HOLDING 9,25% 15/10/2027 B 7,75%
DUFRY ONE BV 2,00% 15/02/2027 B+ 6,61%
PARTS EUROPE SA 6,34% 20/07/2027 B 6,77%
ILIAD HOLDING 5,13% 15/10/2026 B+ 6,83%
TEREOS FIN GROUP 4,75% 30/04/2027 BB- 6,40%
Q-PARK HOLDING 2,00% 01/03/2027 B+ 6,66%
ERAMET 5,10% 28/05/2026 BB+ 6,44%
VOLVO CAR AB 2,50% 07/10/2027 BB+ 5,28%
FNAC DARTY SA 0,25% 23/03/2027 BB+ 4,45%

Emetteur Coupon Maturité Notation
Rendement à 

maturité
PERSHING SQUARE 1,38% 01/10/2027 BBB 5,45%
ORANO SA 2,75% 08/03/2028 BBB- 4,68%
LKQ EURO BV 4,13% 01/04/2028 BBB- 4,71%
RCI BANQUE 4,75% 06/07/2027 BBB- 4,44%
VOLKSWAGEN INTFN 3,75% 28/09/2027 BBB+ 4,18%
ALD SA 4,00% 05/07/2027 BBB 4,13%
UNIVERSAL MUSIC 3,00% 30/06/2027 BBB 3,94%
SMURFIT KAPPA 1,50% 15/09/2027 BBB- 3,91%
AMADEUS IT GROUP 2,88% 20/05/2027 BBB- 3,85%
SOLVAY SA 2,75% 02/12/2027 BBB 3,75%
HOLCIM FINANCE L 0,13% 19/07/2027 BBB+ 3,70%
LANXESS 0,00% 08/09/2027 BBB 3,60%
HEIDELCEMENT FIN 1,50% 14/06/2027 BBB 3,56%

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Caractéristiques

Rendement Sélection 2027

Société de gestion Auris Gestion
Gérants Thomas Giudici / Romane Balllin
Article SFDR Article 8 SFDR en communication limitée au prospectus 
SRI 3
Forme Juridique OPCVM (UCITS) - Directive 2014/91/UE 
Classification                            Fonds obligataire à échéance  
Classification AMF Obligations et autres titres de créances libellés en Euro
Objectif Objectif de performance annualisée de 5% nets de frais (parts CS) et de 4,8% nets de frais (parts R) sur la

durée de placement recommandée
Durée de placement recommandée Jusqu’à la dernière valeur liquidative du 31/12/2027
Devise EUR
Exposition géographique Pays de l’OCDE, principalement Europe
Sensibilité Entre 0 et +5
Souscription minimale 1 part
Code ISIN CS(C) FR001400EF37, CS(D) FR001400EF60, R(C) FR001400EF78, R(D) FR001400EF86
Liquidité Quotidienne (centralisation chaque jour ouvré avant 11 heures), Règlement J+2
Dépositaire et Valorisateur CACEIS Bank et CACEIS FUND ADMINISTRATION
Commissaire aux comptes PWC
Frais de sortie 3% pendant la période de souscription sinon néant
Frais de gestion financière 0,50% TTC (CS), 0,70% TTC (R)
Commission de surperformance 10% TTC de la surperformance au-delà d’une performance annualisée (prorata temporis) de 4,8% (Part R) / 

5% (part CS)
Frais courants Se référer au Document d’informations clés

Auris Gestion - Cf. avertissements à la fin du document. Voir page 28 pour les risques principaux associés au fonds
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Vos contacts commerciaux

Benjamin ADJOVI
Responsable commercial
07 86 68 47 89
b.adjovi@aurisgestion.com

Sylvain BELLE
Commercial
06 70 76 24 10
s.belle@aurisgestion.com

Rendement Sélection 2027
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Risques

Rendement Sélection 2027

Les risques auxquels s'expose l’investisseur au travers de l’OPCVM sont les suivants :

Risque de perte en capital
La perte en capital se produit lors de la vente d'une part à un prix inférieur à celui payé à l'achat. L’OPCVM ne bénéficie d’aucune garantie ou protection du capital. Le capital
initialement investi est exposé aux aléas du marché, et peut donc ne pas être restitué intégralement.
Risque lié à la gestion discrétionnaire
Le style de gestion discrétionnaire repose sur l'anticipation de l'évolution des différents instruments financiers. Il existe un risque que le FCP ne soit pas investi à tout moment
sur les instruments les plus performants, ce qui peut entraîner des pertes d’opportunités et une baisse de la valeur liquidative.
Risque de taux
Le portefeuille est exposé aux instruments de taux d’intérêt et le gérant peut exposer le portefeuille en totalité au risque de taux, avec une surexposition à ce risque de
100 % via des contrats financiers, ce qui peut porter l’exposition totale à 200 % (bilan et hors bilan). En cas de hausse des taux d’intérêt, la valeur des titres en taux fixe peut
baisser et faire baisser la valeur liquidative du fonds. La plage de sensibilité du FCP autorise la mise en place d’une sensibilité négative dans la limite de -1. En cas de
sensibilité négative au risque de taux, une baisse des taux peut faire baisser la valeur liquidative de l’OPCVM.
Risque de crédit
En cas de dégradation de la qualité des émetteurs ou si l’émetteur n’est plus en mesure de faire face à ses échéances, la valeur de ces titres peut baisser, entraînant ainsi la
baisse de la valeur liquidative. Les titres évalués « spéculatifs » (High Yield) présentent un risque accru de défaillance, et sont susceptibles de subir des variations de
valorisation plus marquées et/ou plus fréquentes, pouvant entraîner une baisse de la valeur liquidative.
Risque de liquidité
Les marchés sur lesquels le FCP intervient peuvent être occasionnellement affectés par un manque de liquidité temporaire. Ces dérèglements de marché peuvent impacter les
conditions de prix auxquelles le FCP peut être amené à liquider, initier ou modifier des positions.
Risque lié à l’investissement dans des titres subordonnés
Il est rappelé qu’une dette est dite subordonnée lorsque son remboursement dépend du remboursement initial des autres créanciers (créanciers privilégiés, créanciers
chirographaires). En cas de déclenchement d’une ou plusieurs clause(s) prévue(s) dans la documentation d’émission desdits titres de créance subordonnés et plus
généralement d’évènement de crédit affectant l’émetteur concerné, il existe un risque de baisse de la valeur liquidative de l’OPCVM.

Se référer au prospectus du fonds pour l’ensemble des risques associés au fonds
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Avertissements

Rendement Sélection 2027

Ce document est exclusivement conçu à des fins d’information quant au savoir-faire d’AURIS GESTION et aux caractéristiques générales de certains des produits ou services susceptibles d’être
offerts. Ainsi, ce document n’a, en aucun cas, pour objet :
- de présenter, de façon exhaustive, les solutions d’investissement, de placement ou offres de services susceptibles d’être proposés par AURIS GESTION ;
- de constituer une offre ou une sollicitation de souscription des solutions d’investissement, de placement ou offres de services susceptibles d’être proposés par AURIS GESTION.

Par ailleurs, ce document ne revêt aucune valeur contractuelle et il ne constitue ni une recommandation personnalisée, ni une communication à caractère promotionnel.

De nombreuses restrictions et conditions d’éligibilité, réglementaires ou statutaires, non décrites ou simplement évoquées de façon très sommaire dans ce document, encadrent la souscription ou
l’acquisition des produits ou services proposés en fonction, notamment, du lieu de résidence de la personne ou d’autres conditions d’éligibilité. Par ailleurs, les solutions d’investissement, de
placement ou offres de services mentionnées dans ce document peuvent présenter plusieurs types de risques. Préalablement à toute décision, chaque personne est donc invitée à prendre
connaissance des caractéristiques de ces solutions d’investissement, de placement ou offres de services et à consulter ses propres conseils juridiques, fiscaux ou financiers afin de s’assurer de leur
adéquation à sa situation personnelle et à ses objectifs d’investissement. Plus particulièrement, préalablement à toute décision d’investissement dans un organisme de placement collectif, chaque
personne est invitée à en lire attentivement le DIC (Document d’Informations Clés).

Les données chiffrées, commentaires et analyses susceptibles de figurer dans ce document sont délivrés de bonne foi. Ils reflètent le sentiment d’AURIS GESTION sur les marchés et leur évolution,
compte tenu de son expertise, des analyses économiques et des informations possédées à ce jour. Ils ne sauraient, toutefois, constituer un quelconque engagement ou une quelconque garantie
d’AURIS GESTION. En outre, les informations contenues dans ce document ne doivent, en aucun cas, être interprétées comme une affirmation selon laquelle un placement ou une stratégie
d’investissement serait adapté(e) à tous. Ces informations étant établies à une date donnée, elles pourront faire l’objet de modifications à n’importe quel moment et ce, sans préavis. Il est, par
ailleurs, important de noter que les performances passées ne préjugent pas des performances futures, ne sont pas constantes dans le temps et ne constituent, en aucun cas, une garantie future de
performance ou de capital.

Les informations figurant dans ce document ne visent pas à être distribuées ou utilisées par toute personne ou entité dans un pays ou une juridiction où cette distribution ou utilisation serait
contraire aux dispositions légales ou réglementaires, ou qui imposerait à AURIS GESTION de se conformer aux obligations d’enregistrement de ces pays ou juridictions.
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