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La Famille Hottinguer - une dynastie financière -4 si¯cles dõexp®rience

Le parcours de la famille sõest poursuivi durant six g®n®rations portant un projet ambitieux :

une banque ind®pendante vou®e ¨ ses clients et portant des valeurs dõexcellence.

1- N OTRE HISTOIRE

Datesclés:

Å 1989: Jean-PhilippeHottinguercréeHR Finance(quideviendraHottinguerCorporateFinance).

Å 1990: LasociétédegestionrebaptiséeHR GestionobtientsonagrémentAMF n°GP9036.

Å 2006: HR BanqueestagrééeparlaBanquedeFrancecommeBanque.

Å 2012: BanqueJean-PhilippeHottinguerdevientBanqueHottingueret lasociétédegestiondevientMessieursHottinguer
& CieGestionPrivée.

18ème siècle

La fondation dõune dynastie 
financière

La r®ussite dõune 
entreprise familiale

La période des 
grands 

investissements

Le changement 
dans la continuité

19ème siècle 20ème siècle 21ème siècle
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Détention capitalistique :

Å 59% FamilleHottinguer

Å 24% Cadresdirigeants

Å 17% LacompagnieduCambodge

Présentation de la 

banque

- Notre histoire

I

1

- Valeurs & Expertises2

-Cadre dõinvestissement3
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2- N OS VALEURS & N OS EXPERTISES

Présentation de la 

banque

- Notre histoire

I

1

- Valeurs & Expertises2

-Cadre dõinvestissement3

Notre vocation est dõaccompagner chaque client dans ses projets de d®veloppement ainsi que dans la gestion et la transmissionde

son patrimoine.

Banque privée

Conception de la 

stratégie patrimoniale et 

construction de 

lõallocation dõactifs pour 

le compte de familles, 

dõentrepreneurs et de 

fondations

Corporate 

Finance

Fusions-acquisitions, 

conseil en financement, 

et conseil aux entreprises, 

actionnaires et 

Management

Gestion dõactifs

Gestion dõactifs et conseil 

aux investisseurs 

institutionnels, 

fondations, conseillers de 

gestion indépendants et 

clients privés

Nos ExpertisesNos Valeurs

Réactivité et 
flexibilité

Indépendance et 
conseil

Confiance et 
proximité
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ü 2,295 milliards dõeuros dõactifs sous gestion

ü 233 années de tradition familiale

ü 85 collaborateurs

ü Ratio de Solvabilité ðMin 10,5% : 20,39%

ü Ratio LCR ðMin 100% : 483,58%

ü Ratio NSFR ðMin 100% : 373%

Chiffres clés au 31/08/2020
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3- N OTRE CADRE DõINVESTISSEMENT

Fonds externes 

(architecture ouverte)

ÁDiversification des émetteurs ~ 15

ÁInfluence auprès des émetteurs grâce au 

volume annuel

ÁMaîtrise des frais et du rendement

Points clés
ü Liberté totale dans le choix des partenaires et des actifs alloués

ü Indépendance vis-à-vis des autres établissements, pas de benchmark, pas de 

gestion indicielle

ÁIndépendance dans la sélection et le choix

ÁProcessus de sélection rigoureux ;

ÁMode de gestion atypique et créateur de 

valeur.

ÁToutes classes dõactifs ;

ÁUn comité de validation par mois.

ÁCapitalisation boursière supérieure à 1 

milliard dõeuros

ÁMarchés développés

ÁPaniers dõactions th®matiques

Actions

ÁNous recherchons les émissions des sociétés 

ci-dessus

Taux et crédits Produits structurés
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Présentation de la 

banque

- Notre histoire

I

1

- Valeurs & Expertises2

-Cadre dõinvestissement3
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CONTEXTE MACROÉCONOMIQUEII.
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1- BILAN DES BANQUES CENTRALES
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Contexte 

macroéconomique

- Banques centrales

II

1

- Taux 10 ans2

- PIB mondiaux3

Source : Bloomberg
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2- LõÉVOLUTION DES TAUX 10 ANS
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Contexte 

macroéconomique

- Banques centrales

II

1

- Taux 10 ans2

- PIB mondiaux3

Source : Bloomberg
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3- PIB MONDIAUX
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Contexte 

macroéconomique

- Banques centrales

II

1

- Taux 10 ans2

- PIB mondiaux3

Source : Bloomberg
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3- PIB MONDIAUX

EN NOMINAL
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Contexte 

macroéconomique

- Banques centrales

II

1

- Taux 10 ans2

- PIB mondiaux3

Source : Bloomberg
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GESTION DE TRÉSORERIEIII.
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CONTEXTE1.
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1- CONTEXTE

UN MONDE DE TAUX NÉGATIF
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁDepuis2014, lestauxcourtssontpassésenterritoirenégatifetnõontcessédebaisserdepuis.

ÁIl estdeplusenplusdifficiledeplacersatrésorerieexcédentaireengénérantun rendementpositif.

ÁLesliquiditésnoninvestiessontdanscertainscasfacturéesetcettetendancevasepoursuivre.

ÁA courtterme,il estdifficiledegénérerun rendementpositif.

ÁPourtrouverdu rendement,lõhorizondeplacementdoit êtreallongé.

Quellessolutionsdõinvestissementde trésorerieexistentà moyenterme?

Quellesopportunités la crisesanitairedu Covid 19offre-t-elle aux investisseurs?
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1- CONTEXTE

FONDS GÉNÉRAL : DES RENDEMENTS EN BAISSE ET UN ACCÈS LIMITÉ
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁEn 10 ans,le rendementbrut estpasséde 4.47% à 2.05%. En 2020, il devraitpassersousles2%. Après

prélèvements,le rendementrésidueldevientextrêmementfaible.

ÁIl nõestpluspossibledõinvestirà 100% un versementsur le fondsgénéralet uneproportiontoujoursplus

grandedõunit®sdecompteestdemandéepoury accéder.

4.47%

4.16%
3.90% 3.79% 3.68%

3.29%
3.03%

2.61% 2.50%
2.35%

2.05%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Rendement brut du fonds général
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1- CONTEXTE

OBLIGATION : DU RENDEMENT AU PRIX DõUNE QUALITÉ DE CRÉDIT TRÈS DÉGRADÉE
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁConsidérantle gisementobligataireà horizon 2025, les rendementsbruts obligatairessont faibleset

lõobtentiondõunrendementpositif impliquedesõexposerlargementaux signaturesà haut rendementet

qualitédecréditfaible.

ÁDansle contexteactuel,mêmesi lesliquiditésinondentle marché,le risquede défautsur dessignatures

trop fragilesnõestpasànégliger.

ÁLes«belles»signaturesdonnentdesrendementsnégatifsou nuls.

-0,5% à 0,0% 0,0% à 0,5% 0,5% à 1% 1% à 2% 2% à 3% 3% à 4% >4%

Apple AA+ Aéroport de Paris A Volkswagen BBB+ General Motors BBB Mercialys BBB Technip BBB+ Easyjet BBB-

Roche AA+ BP A- British Telecom BBB Auchan BBB- Accor BB+ Ford BB+ Carnival BB-

Total A+ Mc Donald's BBB+ Heidelbergcement BBB- Valeo BB+ Faurecia BB Piaggio B+ Casino B

BMW A Videndi BBB Fnac Darty BB CMA CGM B-

Air Liquide A- Petrobras BB-

Danone BBB+

Saint-

Gobain
BBB
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1- CONTEXTE

OBLIGATION : DU RENDEMENT AU PRIX DõUNE QUALITÉ DE CRÉDIT TRÈS DÉGRADÉE
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁLarecherchedõunrendementsupérieurà2% impliquelõexpositionauxobligationsàhautrendement

ÁLessignaturesencore« InvestmentGrade» offrant un rendementsupérieurà 2% sontsouventdansdes

secteursen forte tensionet à risquedansla crisesanitaire: Expedia(agencede voyage),Technip(services

pétroliers),EasyJet(transportaérien). Ce type de signaturea un risquede dégradationrapideavecune

baisseduprix desesobligationsàlaclé.

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

Rendement vs Rating

A-AA+ AA AA- A+ A BBB+BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- CCC+

Investment Grade HighYield
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LES PRODUITS STRUCTURÉS

UNE SOURCEALTERNATIVE DE RENDEMENT

2.
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2- LES PRODUITS STRUCTURÉS

QUE SONT LES PRODUITSTRUCTURÉS?
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁLes produits structur®s forment un univers tr¯s large dont nous nõallons aborder quõune partie sp®cifique

ÁDéfinition: encapsulation de multiples instruments financiers dans une même valeur mobilière.

ÁEmis par des banques sous forme de titre de dette (Obligation, EMTN, certificaté) senior non garantie.

ÁClassiquement constitu® dõune base obligataire et dõune combinaison dõoptions

ÁChaque produit structuré est résumé par une TermSheetqui d®crit lõint®gralit® de ses caract®ristiques.

ÁIl existe une infinité de structures et de pay-offs (ou moteurs de performance) possibles qui permettent de 

redistribuer les zones de gain et de perte par rapport au sous-jacent.
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2- LES PRODUITS STRUCTURÉS

SUR ACTIONS
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁCe sont des produits dont le sous-jacent (lõactif de r®f®rence qui servira ¨ d®terminer les flux g®n®r®s par le 

produit structur®) est assimilable ¨ la classe dõactif actions: single stock, indice, ETF.

ÁPourquoi  se concentrer sur les produits structurés actions?

ÅUn modèle de valorisation robuste

ÅDes paramètres fiables et disponibles

ÅUne classe dõactif compr®hensible et analysable

ÁUtilisation

ÅUneapprochedéfensive: générationderendementvs. indexation

ÅUnealternativeauxproduitsdetaux

ÅUneexploitationdelavolatilité
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2- LES PRODUITS STRUCTURÉS

EXEMPLE : PHOENIX 60% SX5E SEMESTRIEL 1.96% 5A CIBC 08-10-25
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

Le Phoenixestun produit structuréà capitalprotégéavecunesensibilitéaction. Il sõagitdõuneproduit de

rendementadaptéàdesscénariosdestabilitéoudebaissemodéréedumarchéaction.

Saparticularitéest que le produit comportedesclausesde rappelautomatique. Ainsi, un Phoenixa une

échéancemaximalemaispeutêtrerembourséparanticipationsi la clausederappelpériodiqueestapplicable.

En coursde vie, il détachedescouponsfixesconditionnelsdont le versementdépenddu niveaudu sous-

jacentàladatedõobservation.

Fonctionnement du Phoenix mensuel

Å Tous lessemestres,si le coursde clôturedu sous-jacentestsupérieurou égalau

niveauderappelanticipé,le produitestrembourséà 100%. Sinon,si le sous-jacent

abaissé,leproduitcontinuejusquõ¨lõobservationsuivante.

Å Touslessemestres,si le produitnõapasétérappeléprécédemment,il détacheun

couponde 1.96% si le coursdu sous-jacentestsupérieurou égalà la barrièrede

paiementducoupon. Sinon,aucuncouponnõestverséàcettedate.

Å A lõ®ch®ance,la règledepaiementdu couponrestela même. Si le coursdeclôture

du sous-jacentest supérieurou égalà la barrièrede protection,lõint®gralit®du

capitalserarestituée. Sinon,lõinvestisseursupportelõint®gralit®dela pertedu sous-

jacentsuivantlaformulesuivant: 100% - baissedusous-jacent.

Sous-jacent: Euro Stoxx50

Niveau de Référence: 3 180.00 pts

Échéance: 08/10/2025 (5a)

Fréquence de rappel: Semestrielle

Coupon: 1.96% par semestre (3.92% p.a.)

Niveau de rappel anticipé: 100%

Barrière coupon: 50% soit 1 590.00 pts

Barrière capital: 50% soit 1 590.00 pts

Emetteur CIBC (Rating AA-)
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2- LES PRODUITS STRUCTURÉS

MÉCANISME
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

Perte en capital

Barrière coupon et capital

Pas de coupon
Le produit continue jusqu'à 

l'observation suivante

Barrière coupon

Coupon perçu
Le produit continue jusqu'à 

l'observation suivante

Barrière autocall

Remboursement à 100% + 
Coupon perçu

Remboursement à 100% + 
Coupon perçu

0

20

40

60

80

100

120

140

Semestre 1 à 9 Semestre 10 - Observation finale

N
iv

e
a
u
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u

 s
o
u

s-j
a
c
e
n
t

Période d'observation

Exemple de produits structurés avec une barrière de capital de 60% et une barrière de coupon de 80%. 
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2- LES PRODUITS STRUCTURÉS

COMPORTEMENTDõUN PHOENIX
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Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

Troisphasesdanslavieduproduit:

ÅAu lancement,la sensibilitédu produit estforte etlõonobserveunecorrélationimportanteavecle sous-

jacent.

ÅEn milieudevie,lasensibilitéduproduitbaisseprogressivementet leproduitaccumuledescoupons.

ÅEn fin de vie, le produit est presquetotalementdécorrélédu sous-jacentet peut avoir surperformé

fortementlesous-jacent.
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OPPORTUNITÉS APPORTÉES PAR LE COVID -193.
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3- OPPORTUNITÉS APPORTÉES PAR LE COVID -19
UN FACTEUR CLÉ : LA VOLATILITÉ IMPLICITE
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- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁLavolatilitéimplicitereflètelafaçondont lemarchéévaluelapropensionfuturedõuneactionàfluctuer.

Át

ÁAprès3 ansdebaissedelavolatilitéquiont conduitàun excèsavecunevolatilitéextrêmementbasseetpeu

réactive,la crisesanitaireà stimulélõappr®hensiondu risquedesinvestisseurset permisun retour de la

volatilitéau-dessusdesamoyennelongterme

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

janv.-10 janv.-12 janv.-14 janv.-16 janv.-18 janv.-20

Volatilité implicite 1 an de l'Eurostoxx 50 

Moyenne 10a: 20

ÁInterprétation de la volatilité:

Une volatilité de 20 point signifie

schématiquementquelõonestimequelõEuro

Stoxx50a:

- 68.27% de chances dõavoir une 

performance sur 1 an comprise entre -20 

et +20%

- 95.45% de chances dõavoir une 

performance sur 1 an comprise entre -40 

et +40%

- 99.73% de chances dõavoir une 

performance sur 1 an comprise entre -60 

et +60%
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3- OPPORTUNITÉS APPORTÉES PAR LE COVID -19
UN FACTEUR CLÉ : LA VOLATILITÉ IMPLICITE

Strictement personnel et confidentiel |

Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3
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ÁLa niveau de la volatilité a un impact direct sur le rendement offert par les structurés de type Phoenix.

ÁExemple sur un Phoenix 5 ans, observation semestrielle avec des barrières à 60% sur le coupon et le capital

ÁDõautres facteurs entrent en compte mais le niveau de la volatilit® est le facteur d®terminant.

ÁMi-mars 2020, alors que le march® ®tait en baisse de 35% depuis le d®but de lõann®e, le coupon est mont® 

jusquõ¨ 10% et plus.

ÁEn dõautres termes: plus la volatilit® est forte, plus le risque est r®mun®r®.

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

10%

11%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

janv.-19 avr.-19 juil.-19 oct.-19 janv.-20 avr.-20 juil.-20 oct.-20

Rendement d'un Phoenix
vs. Volatilité de l'Euro Stoxx 50

Volatilité 1an de l'Euro Stoxx 50 Rendement du Phoenix
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3- OPPORTUNITÉS APPORTÉES PAR LE COVID -19
COVID -19 :  UN CHOC DE VOLATILITÉ IMPLICITE
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Å La crisedu Covid-19 a mis

un terme au régime de

volatilité implicite très bas

des8 dernièresannées.

Å Seul un choc exogène

inattenduétaitenmesurede

générerun tel mouvement

surlavolatilité.

Å Lõamplitudede la volatilité

implicitea été aussigrande

que lors de la crise des

subprimes.

0

10

20

30

40

50

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Couloir d'évolution de la volatilité implicite 1 an
de l'Euro Stoxx 50

Min Max Moyenne

6.7
9.4

27.7

19.6

13.9 15.6

10.1
5.5 5.9 6.1 7.3

4.9 5.0 4.0

26.1

0

10

20

30

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Amplitude de la volatilité implicite
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3- OPPORTUNITÉS APPORTÉES PAR LE COVID -19
COVID -19 :  UN CHOC DE VOLATILITÉ RÉALISÉE
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Å La volatilité réaliséea connu un pic

extrêmeavec des amplitudeshistoriques

surlesgrandsindicesdéveloppés.

Å De tellesampleursnesontapparuesque3

foisenun siècledõhistoriqueduDow Jones

et un seulefois en 35 ansdõhistoriquede

lõEuroStoxx50.
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STRATÉGIES ET STRUCTURÉS POUR UNE TRÉSORERIE DE LONG TERME4.

Strictement personnel et confidentiel |



| P 31

4- STRATÉGIES ET STRUCTURES POUR UNE TRÉSORERIE DE LONG TERME

STRATÉGIE SYSTÉMATIQUESURLõEURO STOXX 50
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ÁHorizon de placement: 5 ans minimum

ÁConstitutiondõunportefeuillediversifiéen termesdõ®metteursconstituédeproduitsidentiquessurlõEuro

Stoxx50maislancéàintervallerégulierpournuancerlerisquedemarché.

ÁSurunebasedePhoenix5 ans,observationsemestrielleavecdesbarrièresà60% surlecouponet lecapital,

on obtientuneperformancesolideavecunbonnecapacitéderécupérationdestrousdõairdemarché.

 90.00

 100.00

 110.00

 120.00

 130.00

 140.00

 150.00

 160.00

30/12/11 30/12/12 30/12/13 30/12/14 30/12/15 30/12/16 30/12/17 30/12/18 30/12/19

Stratégie structurée systématique sur l'indice Euro Stoxx 50
Evolution de la performance

-3%
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déc.-11 juin-12 déc.-12 juin-13 déc.-13 juin-14 déc.-14 juin-15

Stratégie structurée systématique sur l'indice Euro Stoxx 50
performance annualisée roulante 5a
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4- STRATÉGIES ET STRUCTURES POUR UNE TRÉSORERIE DE LONG TERME

VARIATIONS AUTOUR DõUN MÊME PRODUIT
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ÁLesPhoenixsont desinstrumentstrèssouplesdont on peutmodelerle comportementet lesrisquesen

modifiantsesparamètres: niveaudesbarrières,effet mémoire(lescouponsperdussont récupéréssi un

couponestdenouveaupayéparlasuite).

ÁStructure de départ:Phoenix 60% SX5E Semestriel 2.70% (5.40% p.a.)

Sous-jacent: Euro Stoxx50

Échéance: 5a

Fréquence de rappel: Semestrielle

Coupon: 1.96% par semestre (3.92% p.a.)

Niveau de rappel anticipé: 100%

Barrière coupon: 60%

Barrière capital: 60%
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4- STRATÉGIES ET STRUCTURES POUR UNE TRÉSORERIE DE LONG TERME

VARIATIONS AUTOUR DõUN MÊME PRODUIT
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ÁPrenons une sécurité supplémentaire en gardant les mêmes niveaux de protection à 60% mais en ajoutant 

lõeffet m®moire: Phoenix+ 60% SX5E Semestriel 2.50% (5% p.a.)

ÁPrenons une s®curit® suppl®mentaire en passant les niveaux de protection ¨ 50% sans lõeffet m®moire: 

Phoenix+ 60% SX5E Semestriel 1.96% (3.92% p.a.)

ÁPrenons une sécurité supplémentaire en gardant les mêmes niveaux de protection à 50% mais en ajoutant 

lõeffet m®moire: Phoenix+ 60% SX5E Semestriel 1.86% (3.72% p.a.)

ÁRemplacement du Put Down and In par un Put leveragé:

PhoenixL 60% SX5E Semestriel 1.86% (3.72% p.a.)

ÁPut leveragé avec effet mémoire:

PhoenixL 60% SX5E Semestriel 1.63% (3.26% p.a.)
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4- STRATÉGIES ET STRUCTURES POUR UNE TRÉSORERIE DE LONG TERME

EXPLOITATION DE LõASYMÉTRIE DE RENDEMENT

Strictement personnel et confidentiel |

Gestion de trésorerie

- Contexte

III

1

- Les produits structurés2

- Opportunités3

- Stratégies et structurés4

ÁPour des investisseurs à qui sont déjà facturées les liquidités.

ÁPour des investisseurs qui entrevoient dõutiliser leurs liquidit®s si la situation sanitaire sõam®liore et de la 

garder si lõ®pid®mie perdure.

ÁIl sõagit dõun Phoenix classique 5a semestriel avec des barri¯res ¨ 60% mais dont on a supprim® le premier 

coupon.

ÁEn cas de rappel anticipé à la première observation: le rendement sera nul.

ÁLe rendement total augmente avec le temps.
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RISQUES GLOBAUX

Description

Type de risque

Risque de perte en capital
Risque pesant sur le capital. Les produits utilisés ne comportent aucune garantie en capital. Aussi, en cas de baisse importantedes 

sous-jacents ou en cas de vente, les produits en portefeuille pourraient générer une moins-value réalisée.

Risque lié aux marchés actions Risque lié à la variation des sous-jacents. En cas de baisse des marchés actions, la valeur des actifs pourrait baisser.

Risque de taux Risque li® aux variations de taux dõint®r°t. En cas de hausse des taux dõint®r°t, la valeur des actifs pourrait baisser.

Risque de crédit Risque lié aux variations de spread de crédit. En cas de hausse des spreads de crédit, la valeur des actifs pourrait baisser.

Risque de défaut
Risque li® ¨ la d®faillance dõun ®metteur. En cas dõincapacit® dõun ®metteur ¨ face ¨ ses ®ch®ances, la valeur des actifs pourrait 

baisser.

Risque lié à la gestion discrétionnaire

Risque lié à la libre sélection des valeurs. Il existe un risque que le gérant anticipe mal ces évolutions ou ne sélectionne pasles 

valeurs les plus performantes. Dans ce cas, la performance du portefeuille quõil g¯re peut ne pas °tre conforme ¨ lõobjectif de 

gestion, voire être inférieure sur une période donnée.

Risque de volatilité
Risque lié à la variation de la volatilité implicite des sous-jacents du portefeuille. En cas de hausse de la volatilité implicite, la 

valeur des actifs pourrait baisser

Risque de liquidité Risque quõune position ne puisse pas °tre liquid®e en temps opportun ¨ un prix raisonnable.

Risque de change
Risque li® ¨ la variation des taux de change. En cas de baisse des devises ®trang¯res par rapport ¨ lõeuro, la valeur des actifs

pourrait baisser.

Risque de concentration
Risque lié au manque de diversification. Certains investissements peuvent représenter une part conséquente des investissements 

et affecter sensiblement la valeur du portefeuille.

Risque lié à des facteurs externes Risque li® ¨ une modification de lõenvironnement dõinvestissement, comme le r®gime fiscal.

Risque de période initiale
Risque li® au timing dõinvestissement lors de la p®riode dõinvestissement initiale. Lõinvestissement partiel du portefeuille peut 

g®n®rer risque une perte dõopportunit® en cas de march® haussier ou de baisse de valorisation des actifs en cas de march® baissier. 

Risque de réinvestissement

Risque li® au remboursement anticip® ou ¨ lõ®ch®ance des produits en portefeuille. Si on conna´t le montant du coupon ou du 

capital qui sera touch® au moment de lõ®ch®ance, il est impossible de savoir ¨ quel taux ils pourront °tre r®investis, les taux 

d'intérêt ayant pu évoluer entretemps.

Risque opérationnel Risque de d®faillance ou dõerreur au sein des diff®rents acteurs intervenant dans la gestion ou la valorisation du portefeuille.
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Mentions légales : 

ÁBanqueHottinguer- SociétéAnonymededroit françaisàDirectoireetConseildeSurveillance,aucapitalde9.406.144euros,agrééeentantquõ®tablissementde

créditparlõAutorit®deContrôlePrudentielet deRégulation,immatriculéeauRegistredu Commerceet desSociétésdeParissousle numéro381241900, dont

lesiègesocialestsituéàParis(75009) 63, ruedelaVictoire.

ÅMessieursHottinguer& CieGestionPrivée- SociétéAnonymededroit françaisà ConseildõAdministration,aucapitalde2.300.000euros,agrééeen tant que

sociétéde gestionde portefeuillesparlõAutorit®desMarchésFinancierssousle numéroGP 90036, N° ORIAS 09 049834, immatriculéeau Registredu

CommerceetdesSociétésdeParissouslenuméro349213249, dont lesiègesocialestsituéàParis(75009) 63, ruedelaVictoire.

Informations importantes :

Cedocumentestàcaractèrenon contractuel. Il nepeutêtreutilisédansun but autrequeceluipour lequelil aétéconçuet nepeutpasêtrereproduit,diffuséou

communiquéà destiersen tout ou partiesanslõautorisationpréalableet écritede la BanqueHottinguerou touteslessociétésaffiliées(ci-aprèslesSociétés

Hottinguer).

LesSociétésHottinguerseréserventlapossibilitédemodifierlesinformationsprésentéesdanscedocumentàtout momentetsanspréavis,notammentencequi

concerneladescriptiondesprocessusdegestionqui neconstitueenaucuncasun engagementdeleurpart. Cesdernièresnesauraientêtretenuesresponsablede

toutedécisionpriseounonsurlabasedõuneinformationcontenuedanscedocument,ni delõutilisationquipourraitenêtrefaiteparun tiers.

Lesperformancespasséesne sont pasun indicateurfiabledesperformancesfutures. La Sociétéde gestionMessieursHottinguer& CieGestionPrivéeattire

lõattentiondu souscripteursurlesrisquesencouruset notammentlõabsencedegarantieencapital. Lesinformationscontenuesdanscedocumentnõontpaspour

objetdesolliciterlasouscriptionou laventedetitres. En aucuncaslaprésentationdeceproduitneconstitueun conseileninvestissementou labasedõuncontrat

et ne peut êtrequalifiéde démarchageni dõappelpublic àlõ®pargne. Avant toute décisiondõinvestissement,vousdevezprendreconnaissancedu prospectus

completou du dernierdocumentpériodiquedelõinstrumentfinancier(titresou OPC)disponiblesansfraissursimpledemandeauprèsdeMessieursHottinguer

& CieGestionPrivée- 63, ruedelaVictoire75009Paris,n° agrémentAMF GP 90036. Cedocumentnepeutfairelõobjetdereproductiontotaleou partiellesans

autorisationpréalable.

I NFORMATIONS IMPORTANTES ET MENTIONS LÉGALES
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