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É D I T O

Ce début d’année enregistre des indicateurs de  
croissance encourageants qui devraient se confirmer  
dans les mois à venir. La politique économique  
américaine et les négociations sur le Brexit pourraient 
cependant peser sur cette tendance positive.

Au-delà du contexte économique, l’investissement 
sur les marchés actions donne souvent lieu à 
quelques craintes ou préjugés. Dans cette édition  
de votre Lettre des placements, nous vous  
proposons de démêler le vrai du faux sur quelques 
idées reçues.

Concrètement, investir sur les marchés financiers 
peut se faire via un contrat d’assurance vie,  
en optant pour des unités de compte dont la  
valeur est fluctuante. Or, l’assurance vie est  
traditionnellement choisie par les épargnants dans 
une optique de transmission. Comment alors  
protéger le capital investi en cas de moins-value au 
moment du décès de l’assuré ? Nous vous invitons 
à découvrir la garantie plancher, automatiquement 
incluse dans le contrat.

Comme de coutume, vous trouverez dans cette 
Lettre, les dernières performances des placements 
financiers de la gamme Société Générale, à court  
et long termes. Pour toute question ou conseil,  
n’oubliez pas que votre Conseiller se tient toujours  
à votre disposition.

Martine Lassègues
Directeur Adjoint Commercial et Marketing 
Banque de Détail en France



économie

Même chaotique, ce début d’année aura malgré tout été marqué par le 
signe de l’optimisme. Soutenu par un niveau de croissance et d’emploi 
qui s’est maintenu aux États-Unis et même amélioré en Europe et dans 
les pays émergents, l’ensemble des marchés financiers s’est orienté à la 
hausse au premier trimestre. Difficile toutefois d’y voir clair pour l’avenir 
dans un contexte d’incertitudes marqué par une politique américaine im-
prévisible, des élections européennes aux issues incertaines et une sortie 
de la Grande-Bretagne de l’Union européenne. 

Des marchés actions à la hausse

Bousculé tour à tour par la dissipation des menaces protectionnistes annoncées 
par D. Trump, une remontée du yen et un raffermissement de la devise britannique 
depuis le référendum du Brexit, le marché des actions est resté orienté à la 
hausse un peu partout dans le monde au premier trimestre 2017 (voir ci-contre). 
Seul le marché japonais était en recul en raison de la revalorisation de sa monnaie. 
De leur côté, les rendements obligataires ont progressé dans la zone Euro  
(voir ci-contre), portés par des indicateurs économiques globalement bons. 
Seules les interrogations sur la capacité de l’administration Trump à mettre en 
place des mesures de stimulation budgétaire efficaces ont entraîné un retrait des 
taux américains et rendent aujourd’hui difficiles les pronostics pour le pays.

reprise De la croissance aux états-unis

Tous les indicateurs économiques sont désormais passés au vert aux États-
Unis. Le retour de la croissance et l’amélioration du marché du travail profitent à 
l’économie et sont encourageants pour l’avenir. La division du camp républicain 
fait craindre toutefois une incapacité de l’administration Trump à mener une 
réforme fiscale d’envergure pour le pays. La difficulté de trouver une majorité au 
Congrès et les accusations répétées de liens existant avec la Russie remettent en 
cause la légitimité d’un Président américain déjà fragilisé et pourraient peser sur 
cette tendance positive dans les prochains mois. 

une zone euro encore à conforter

Le résultat des élections françaises aura finalement permis de sortir pour un 
temps du courant d’euroscepticisme et de conforter les marchés financiers, 
tirés aujourd’hui par une reprise de l’investissement et du marché de l’emploi 
en Europe. Il faudra désormais attendre les élections allemandes en septembre 
2017, italiennes en 2018, l’évolution d’une situation grecque toujours précaire 
et la fin des négociations des modalités de sortie du Royaume-Uni de l’Union 
européenne pour confirmer cette tendance.

La croissance MondiaLe  
passe au vert

Le Capitole, siège du Congrès américain à Washington



économie

2

l  l  l

Les marchés actions Valeurs Performances sur 3 mois ( %)

CAC 40 5 122,51 5,35

S&P 500 2 362,72 5,53

MSCI World 1 854,00 5,88

Les marchés de taux ( %) Écarts en pb sur 3 mois

Taux à court terme

Euribor 3 mois - 0,33 -0,01

Eonia - 0,36 -0,03

Taux longs

OAT 10 ans 0,96 0,28

Taux 10 ans Allemagne 0,33 0,22

US T-BONDS 10 YR 2,40 -0,05

Les matières premières Performances sur 3 mois ( %)

Or (once) $ 1 247,25 7,75

Brent $ 52,05 -5,72

Les devises Performances sur 3 mois ( %)

Euro / Dollar 1,07 1,40

Euro / Yen 119,18 -3,13

Euro / Sterling 0,86 0,20

Dollar / Yen 111,43 -4,46

I n d I c a T e u r s  d e  m a r c h É  -  3 1  m a r s  2 0 1 7

Des Doutes qui profitent aux 
pays émergents

Les divisions du camp républicain aux États-Unis ont des 
répercussions positives sur les marchés des principaux pays 
émergents. Les difficultés de Donald Trump à faire appliquer 
ses promesses de campagne en matière de protectionnisme 
profitent aux exportations de ces pays, dont les chiffres de 
croissance économique ont surpris par leur optimisme. 
Même si des incertitudes demeurent en Turquie et en Afrique 
du Sud, une inflation modérée et un engagement des pays 
de l’Opep (Organisation des pays exportateurs de pétrole) à 
éviter une hausse des prix du pétrole ont permis de rassurer 
les marchés. Cette amélioration, en conformité avec une 
reprise de la croissance mondiale, devrait se confirmer dans 
les mois à venir. Une croissance dont tous les bénéfices 
restent plus que jamais tributaires des aléas politiques. 

À noter :  dans un contexte général de retour  
de la croissance mondiale, ce sont essentiellement 
les orientations politiques qui influenceront les marchés  
dans les prochains mois. 

Les difficultés de Donald Trump 
à faire appliquer ses promesses 
de campagne en matière de 
protectionnisme profitent  
aux exportations des pays  
émergents.

Société Générale Gestion

Société Générale Gestion



actualités

MarchÉs acTIOns 
déMêLer Le vrai du faux

Acheter des actions, c’est devenir propriétaire d’une partie du capital d’une société et, à ce titre, s’intéresser 
à son évolution liée à la loi de l’offre et de la demande. Si les affaires vont bien, le cours de l’action a tendance 
à augmenter et si, au contraire, les affaires sont moins profitables, la tendance peut être à la baisse. D’autres  
critères économiques, politiques et sociaux peuvent également impacter le cours des actions. Si les épargnants 
revendent leurs titres à un moment propice, ils peuvent réaliser une plus-value mais, si ce n’est pas le cas, ils 
peuvent perdre tout ou partie de leur capital. pour beaucoup d’épargnants, les marchés actions sont des 
sphères inaccessibles. Mais les connaissent-ils vraiment ? 

Les actions, c’est du virtuel 
Les marchés actions reposent essentiellement  
sur l’économie réelle. Acheter des actions, c’est investir  
son épargne dans des titres de sociétés qui évoluent  
dans tous les secteurs d’activité.
Ces sociétés produisent chaque jour des biens et/ou  
des services pour les commercialiser auprès de leurs 
clients partout dans le monde. C’est ainsi que les 
fluctuations des marchés actions sont étroitement liées  
aux résultats de l’activité des entreprises.

Pour investir sur les marchés actions,  
nul besoin d’être soi-même un expert
Investir sur les marchés actions nécessite d’avoir des 
connaissances économiques et financières et demande 
aussi du temps pour suivre la stratégie et l’actualité des 
entreprises dans lesquelles l’épargnant pourrait investir. 
Tout le monde n’a pas la volonté de s’y consacrer.  
Voilà pourquoi il est indispensable de faire appel à 
un conseiller qui, en fonction des projets, du profil de 
l’investisseur, de sa situation patrimoniale et budgétaire, 
s’assurera que les supports d’investissement proposés 
sont adaptés. à partir d’un certain montant, il est aussi 
possible de déléguer totalement ou partiellement  
la gestion de ses avoirs.

Les marchés actions sont réservés  
aux gens fortunés 
Les marchés actions sont globalement ouverts à tout 
épargnant, quel que soit son niveau d’épargne même  
si certains placements sont réservés à des investisseurs 
institutionnels. Les établissements financiers proposent 
différentes formules simples et accessibles, comme le 
compte titres, le Plan d’Épargne en Actions (PEA) ou 
le PEA PME. 
à noter que le PEA PME a été conçu spécialement 
pour ceux qui souhaitent investir dans l’achat d’actions 
de petites et moyennes entreprises, européennes et 
françaises. Les épargnants peuvent également investir de 
petites sommes chaque mois sur les marchés actions. 
De cette manière, ils lissent le risque dans le temps tout  
en profitant d’opportunités de gains potentiels.

Les marchés actions, on ne sait pas  
ce qui s’y passe
Les sources d’informations sur les marchés actions  
sont très nombreuses et faciles à consulter, notamment 
en ligne. Les établissements financiers disposent de sites 
Internet mis à jour en permanence pour suivre l’évolution 
des marchés. Des conseillers sont aussi là pour informer  
et accompagner les clients. Ils leur présentent les différents 
supports d’investissement, en fonction de leurs besoins  
et de leurs objectifs. La décision finale appartient toujours 
aux épargnants.

Avant de proposer une solution d’investissement, le Conseiller financier doit obligatoirement  
s’assurer qu’elle est adaptée à la situation patrimoniale et budgétaire de son client, à ses objectifs, au niveau de risque  

qu’il est prêt à prendre, ainsi qu’à ses connaissances et son expérience financières. 
Le rendement et le risque sont liés : un investissement peu risqué offre un rendement plus faible,  

tandis qu’une promesse de rendement élevée implique un risque plus élevé.

Pour tout renseignement ou conseil, n’hésitez pas à contacter votre conseiller financier.

faux !  faux !  

faux !  

vrai !  

BIen conseIller, c’esT aussI BIen quesTIonner
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moments De vie

TransMIssIOn DE paTrIMOInE 
La garantie pLancher : Le + de L’assurance vie

En assurance vie, pour chercher à améliorer les performances de son capital net investi, on peut opter pour la  
diversification des supports d’investissement sur les marchés financiers, en contrepartie de l’acceptation d’un risque 
de perte en capital. Un choix qui peut avoir du sens s’il est en adéquation avec sa situation patrimoniale et financière,  
ses objectifs ainsi qu’avec ses connaissances et compétences financières. Mais, si les marchés financiers 
sont au plus bas au moment du décès de l’assuré, quelle somme récupèrent le(s) bénéficiaire(s) ? 

une protection 
systématiquement incluse  

Dans le contrat

Garantir la transmission de leur patrimoine constitue souvent 
l’un des principaux objectifs de ceux qui souscrivent une 
assurance vie. Or, dans le cas d’un contrat d’assurance vie 
multisupports, une partie des fonds investis est soumise aux 
fluctuations des marchés financiers  (cf. encadré). 

Des moins-values peuvent ainsi être enregistrées au 
moment du décès de l’assuré. Les bénéficiaires risquent 
alors de recevoir un capital décès moins élevé que l’épargne 
investie par l’adhérent/souscripteur. 

C’est pour parer à cette éventualité que la garantie plancher 
existe, une protection systématiquement incluse dans le 
contrat.

comment fonctionne  
la garantie plancher ?

En cas de décès de l’assuré, la garantie plancher permet 
d’assurer aux bénéficiaires d’un contrat d’assurance vie 
multisupports qu’un capital minimum leur sera versé quels 
que soient les mouvements des marchés financiers. 

En effet, elle leur garantit, au dénouement du contrat par 
décès de l’assuré, le versement d’une somme au moins 
égale à l’épargne investie par l’adhérent/souscripteur et ce, 
même en cas de pertes de capital. 

De ce fait, même si le décès de l’assuré intervient alors que 
les marchés financiers sont en baisse, la somme transmise 
au(x) bénéficiaire(s) désigné(s) en cas de décès ne pourra 
jamais être inférieure au total du patrimoine réellement 
investi par l’adhérent/souscripteur.

Les contrats multisupports comprennent à la fois un fonds en euros pour sécuriser 
son épargne et une - ou plusieurs - unités de compte.

Cette diversification permet de dynamiser le potentiel de performances des  
supports d’investissement de son contrat, en contrepartie de l’acceptation d’un 
risque de perte en capital.

le rôle de la garantie plancher est justement de sécuriser aussi les supports 
en unités de compte plus dynamiques, et donc plus risqués.

4

les supports  
d’investissement  
des contrats  
d’assurance vie  
multisupports

À noter : la garantie plancher cesse  
au 80e anniversaire de l’assuré.



une garantie contre  
les moins-values en cas  

De Décès De l’assuré

En complément du capital constitué par l’assuré pendant 
toute la durée du contrat, la garantie plancher engage donc 
les compagnies d’assurance à verser au(x) bénéficiaire(s) un 
« capital supplémentaire » en cas de moins-value à la date 
du décès de l’assuré. Il est égal à la différence entre le capital 
décès et le capital net investi par l’adhérent/souscripteur 
depuis son adhésion (déduction faite d’éventuels rachats 
partiels et des frais sur versements, de gestion et d’arbitrage).
Chez Sogécap, la compagnie d’assurance vie du groupe 
Société Générale, la garantie plancher prend effet dès 
l’adhésion au contrat d’assurance vie. Son coût s’élève à 
0,06 % (inclus dans les frais de gestion).

et en cas De plus-value ? 

Si le contrat enregistre des plus-values à la date du décès de 
l’assuré, le capital décès est supérieur au capital net investi 
versé par l’adhérent/souscripteur (net de rachats partiels 
et de frais sur versements, de gestion et d’arbitrage), les 
bénéficiaires le perçoivent dans son intégralité chacun pour 
sa quote-part. La garantie plancher n’a plus d’objet.

La garantie plancher joue donc un rôle clé pour 
sécuriser la transmission de capital aux bénéficiaires 
d’une assurance vie multisupports. L’investisseur est 
invité à se rapprocher de son conseiller qui s’assurera 
que cette solution d’investissement correspond à sa 
situation patrimoniale et budgétaire, ses objectifs et ses 
connaissances et expérience financières.

l  l  l

moments De vie

garantie plancher : quel bénéfice concret ?

*De cette somme, sont déduits, le cas échéant, les rachats partiels et avances non remboursées (hors éventuelle fiscalité).

capitaL net investi
par un adhérent/souscripteur

40 000 ¤

capitaL au moment  
du décès de L’assuré

30 000 ¤
capitaL suppLémentaire

10 000 ¤

capitaL minimum* 
perçu par le bénéficiaire

40 000 ¤

tt

À noter :  au-delà de 1 525 000 € de versements nets, 
des conditions spécifiques s’appliquent. 
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performances

panoraMa de La gaMMe société généraLe
p e r f o r m a n c e s  n e t t e s  a u  3 1 / 0 3 / 2 0 1 7

Capitalisation/ 
Distribution

Début 
d’année

1 an 3 ans 5 ans
Valeur liquidative 

 en €

Eligibilité 
 fiscale (1) Indicateur 

synthétique de 
risque (2)ASV PEA

Les essentieLs

SG fORMULE ESSENTIELLE Produit en cours de commercialisation • 3

SG fLExIBLE C 0,32  % 0,97 % 9,57 % 24,55 % 1 725,89 • 4

SG ACTIONS EUROPE ISR C 5,08 % 9,77 % 12,51 % 43,70 % 962,69 • • 6

SG ACTIONS fRANCE C 5,78 % 17,85 % 23,43 % 71,67 % 695,30 • • 6

SG OPCIMMO (VL Bimensuelle) (6) D 0,74 % 2,48 % 13,72 % 23,80 % 115,50 • 4

La Gamme

Les Géographiques

SG ACTIONS fRANCE C 5,78 % 17,85 % 23,43 % 71,67 % 695,30 • • 6

SG ACTIONS fRANCE SÉLECTION C 4,44 % 14,75 % 15,67 % 54,39 % 52,20 • • 6

SG ACTIONS EUROPE C 5,54 % 10,49  % 19,39 % 52,14 % 267,90 • • 6

SG ACTIONS EURO SÉLECTION C 4,91 % 13,00  % 11,96 % 50,28 % 51,47 • • 6

SG ACTIONS US C 4,33  % 21,98 % 62,08 % 105,69 % 198,18 • • 6

SG ACTIONS US SÉLECTION C 2,94 % 23,35 % 36,95 % 82,96 % 252,01 • 6

SG ACTIONS JAPON (ex SG Actions Japon Sélection) C 1,73 % 19,70 % 36,12 % 56,39 % 116,12 • 6

AMUNDI fUNDS EQUITY GREATER CHINA C 8,24 % 21,91 % 44,45 % 69,18 % 141,45 • 6

AMUNDI fUNDS EQUITY INDIA C 18,47% 28,17 % 78,60 % 96,74 % 141,65 • 6

AMUNDI fUNDS EQUITY LATIN AMERICA C 12,51 % 32,16 % 3,15 % -19,97 % 72,94 • 6

SG ACTIONS MONDE C 3,74 % 17,53 % 42,19 % 68,28 % 72,09 • 5

SG ACTIONS MONDE ÉMERGENT C 9,98 % 21,47 % 25,61 % 15,34 % 114,39 • • 6

SG ACTIONS MONDE SÉLECTION C 4,27 % 21,06 % 46,84 % 63,90 % 54,89 • 6

Les sectoriels

SG ACTIONS ÉNERGIE C -5,76 % 20,92 % 4,80 % 11,66 % 693,11 • 6

SG ACTIONS IMMOBILIER D 0,33 % -3,88 % 26,66 % 59,35 % 45,11 6

SG ACTIONS IMMOBILIER C 0,36 % - 3,87 % 26,64 % 59,38 % 64,50 • 6

SG ACTIONS LUxE C 7,35 % 15,20 % 38,81 % 62,64 % 441,71 • 6

SG ACTIONS MATIÈRES PREMIÈRES C -1,84 % 24,87 % -2,14 % -14,91 % 178,94 • 6

SG ACTIONS OR C 4,27 % 14,24 % 12,82 % -45,32 % 243,17 • 7

Les spécialisés

SG ACTIONS EURO PME (**) C 10,25 % 21,01 % 57,03 % 164,79 •(**) 5

SG ACTIONS EUROPE MIDCAP C 6,40 % 10,17 % 14,44 % 62,01 % 809,99 • • 6

SG ACTIONS EUROPE MULTIGESTION C 5,71 % 13,92 % 16,07 % 58,16 % 123,19 • • 6

SG ACTIONS fRANCE CROISSANCE C 5,49 % 14,37 % 17,62 % 58,13 % 304,40 • • 6

SG ACTIONS MONDE MULTIGESTION C 4,83 % 19,81 % 41,68 % 78,14 % 171,25 • 5

 Garanti / protégé

 SG fORMULE ESSENTIELLE Produit en cours de commercialisation • 3

 SG fORMULE ÉVOLUTION Produit en cours de commercialisation • 5

 SG fORMULE ÉVOLUTION PEA Produit en cours de commercialisation • 5
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performances

panoraMa de La gaMMe société généraLe
p e r f o r m a n c e s  n e t t e s  a u  3 1 / 0 3 / 2 0 1 7

Capitalisation/ 
Distribution

Début 
d’année

1 an 3 ans 5 ans
Valeur liquidative 

 en €

Eligibilité 
 fiscale (1) Indicateur 

synthétique de 
risque (2)ASV PEA

Les Fonds Flexibles

SG fLExIBLE C 0,32 % 0,97 % 9,57 % 24,55 % 1 725,89 • 4

SG PATRIMOINE C 1,53 % 2,01 % 4,24 % 104,52 • 5

SG PATRIMOINE PEA C 1,69 % 1,59  % 99,33 • 5

L’investissement socialement  
responsable

SG ACTIONS EUROPE ISR C 5,08 % 9,77 % 12,51 % 43,70 % 962,69 • • 6

SG MONÉTAIRE EONIA ISR - P (*) C -0,33 % -0,22 % -0,07 % 99,96 • 1

SG OBLIG CORPORATE ISR C 0,48 % 2,85 % 5,75 % 10,96 % 1 439,52 • 3

SG SOLIDARITE (3) D 0,21 % 0,57 % 101,99 • 3

La diversification obligataire

SG OBLIG CONVERTIBLES C 0,54 % 2,99 % 0,80 % 21,25 % 1 641,79 • 4

SG OBLIG HIGH YIELD C 0,96 % 4,31 % 10,96 % 35,97 % 1 880,44 • 4

SG OBLIG INfLATION C -4,81 % 0,99 % 0,08 % 7,20 % 1 343,19 • 4

SG OBLIG REVENU ANNUEL D -0,44 % 0,34 % 5,65 % 16,05 % 100,07 • 3

SG OBLIG REVENUS TRIM 1 D -0,44 % 0,34 % 5,19 % 17,54 % 98,97 3

SG OBLIG REVENUS TRIM 2 D -0,44 % 0,34 % 5,33 % 17,72 % 99,11 3

SG OBLIG REVENUS TRIM 3 D -0,43 % 0,35 % 5,35 % 17,59 % 99,11 3

SG OBLIGATIONS C -0,68 % -0,36 % 10,70 % 27,19 % 4 817,10 • 3

Gérer ses liquidités

SG LIQUIDITE PEA C -0,10 % -0,31 % -0,30 % -0,33 % 16 038,28 • 1

SG MONÉTAIRE PLUS - E (*) C -0,21 % -0,16 % 0,01 % 0,15 % 10 161,25 • 1

SG MONÉTAIRE PLUS - P (*) C -0,28 % -0,23 % -0,05 % 99,97 1

immobilier

 SG OPCIMMO (VL Bimensuelle) (6) D 0,74 % 2,48 % 13,72 % 23,80 % 115,50 • 4

OPCI SG PIERRE ENTREPRISE (4) D 0,48 % 7,21 % 17,19 % 1 018,46 4

Dividende 
brut 2016 (5)

Rendement 
2016

Prix moyen de la 
part acquéreur 

2016

Eligibilité 
 fiscale (1)

Indicateur 
synthétique de 

risque (2)
ASV PEA

SCI TOP PIERRE Données non disponibles

SCI SOGEVIMMO Données non disponibles

SCPI GENEPIERRE 13 € par part 4,88 % 266,5 € (***) • 4

les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. les performances affichées sont nettes de frais courants 
et hors commission de souscription. ces performances sont glissantes c’est-à-dire calculées de date à date sur une durée déterminée se terminant à la date de calcul.  
Par exemple, la performance glissante sur 1 an, calculée au 28 mars 2017, est la performance sur l’année écoulée depuis le 28 mars 2016.

Tous les Organismes de Placement Collectif (OPC) sont éligibles au Compte Titres Ordinaire. (1) CTO : Compte-Titres Ordinaire - ASV : Assurance vie - PEA : Plan d’Épargne en Actions.  
(2) L’indicateur synthétique de risque et de rendement (SRRI) correspond au « Profil de risque et de rendement » présent dans le DICI. Il est déterminé sur une échelle de 1 à 7  
(1 correspondant au risque le plus faible et 7 le plus élevé). Le niveau de risque le plus faible ne signifie pas « sans risque ». Le SRRI n’est pas garanti et pourra évoluer dans le temps.  
Le DICI (Document d’Information Clé pour l’Investisseur) est mis à jour à chaque changement de niveau de SRRI. Avant toute souscription à un OPC, un porteur doit avoir pris connaissance 
du Document d’Information Clé pour l’investisseur, et notamment des facteurs de risque. (3) fonds Multi-parts avec des performances identiques pour toutes les parts : SG SOLIDARITE - 
LES RESTAURANTS DU COEUR - D (fR0012881753) ; SG SOLIDARITE - fONDATION POUR LA RECHERCHE MEDICALE - D (fR0012892164) ; SG SOLIDARITÉ - CCfD TERRE SOLIDAIRE 
(fR0012892172) ; SG SOLIDARITÉ - HABITAT ET HUMANISME (fR0012892156). (4) Performances M-1. (5) Dividende brut 2016 (avant imposition). (6) Périodicité de la VL : 2 fois par 
mois, le 15 et le dernier jour ouvré de chaque mois. (* ) Performances annualisées : La performance annualisée revient à rapporter sur une période d’un an la performance d’un fonds ou 
d’un benchmark issue d’une période quelconque. (**) Eligibilté PEA / PME. (***) Commission de souscription incluse.

7

Société Générale Gestion



3955 : des conseillers vous répondent de 8 h à 22 h en semaine et jusqu’à 22 h le samedi hors jours fériés. Depuis l’étranger +33 (0) 810 01 3955. Tarif au 01/06/2017.

ce document n’est pas destiné à l’usage des résidents ou citoyens des États-unis d’amérique et des «u.s. Persons », telle que cette expression est définie par la 
«regulation s » de la securities and exchange commission en vertu du u.s. securities act de 1933 et reprise dans le Prospectus des produits financiers décrits dans 
ce document.

document informatif sans valeur contractuelle
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