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Equipe de gestion du fonds :

(ﬁ@ﬁ) Ecouter le podcast
(en anglais)

Fan Ye Arnaud Cosserat  Alistair Wittet

Chers investisseurs,

Bienvenue dans le commentaire du deuxieme trimestre 2026 du fonds Aecus Global Equity Fund, couvrant
la periode comprise entre le 31 mars 2026 et le 30 juin 2026. Comme a 'accoutumée, nous vous faisons
part de notre analyse de premiere main du portefeuille et du marché.

Les vents contraires macroeconomiques du premier trimestre se sont largement dissipés. Les cours du
pétrole brut ont nettement reculé, I'indice ISM des directeurs d'achat (PMI) s'est encore renforcé et les
anticipations d’inflation a 10 ans aux Etats-Unis se sont modérées pour atteindre leur plus bas niveau
depuis un an. Conjugues a la vigueur des dépenses de consommation, ces facteurs ont propulseé les
bénefices des entreprises a des niveaux records, permettant aux marchés actions de rattraper
intégralement leurs pertes du premier trimestre.

Dans ce contexte favorable, le fonds Aecus Global Equity Fund a enregistré une performance a deux
chiffres au deuxiéme trimestre, avec un rendement de 21,8 %'. Neanmoins, les multiples de valorisation du
portefeuille restent en ligne avec leurs moyennes a long terme. Nos principales positions ont subi une forte
decote, alors méme que leurs perspectives de benéfices fondamentales se sont sensiblement améliorées.
Ce decalage entre des valorisations plus faibles et des perspectives fondamentales plus solides renforce
notre conviction quant a la capacite du portefeuille & genérer des rendements composes attractifs pour
nos investisseurs sur le long terme.
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Performance opérationnelle des entreprises en portefeuille

Au cours du deuxiéme trimestre, les societés de notre portefeuille ont publie leurs résultats financiers du
premier trimestre 2026, révelant une accélération genéralisée de leurs bénefices. La croissance
organique moyenne du chiffre d’affaires (notre indicateur de croissance privilégié) a atteint 11,7 %,
depassant largement nos attentes. Portees par cette forte dynamique du chiffre d’affaires, les prévisions
de bénéfices moyens du portefeuille ont eté revues a la hausse de 9,2 % au cours du trimestre, plagant
ainsi le portefeuille bien au-dela de sa trajectoire a long terme visée, & savoir une croissance annuelle des
bénéfices a deux chiffres dans la partie basse de la fourchette.
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* Source : Aecus Partners. Croissance organigue moyenne pondérée d'une année sur 'autre. Définie a taux de change constant et
hors opérations de fusion-acquisition. Donnees du Fonds au 30/06/2026.

Quelques points forts :

- Lacroissance du chiffre d’affaires dAWS, la division de « cloud computing » d’/Amazon, a atteint son
rythme le plus soutenu depuis plus de trois ans. Le carnet de commandes de la division a presque
doublé d'une année sur l'autre, avec une couverture de 30 mois, soit 60 % de plus que ses niveaux de
réference historiques.

- Trois ans aprés son lancement, lllumina a enregistré un nombre record de ventes de NovaSeq X, son
instrument phare de séquengage genetique, au premier trimestre. Cela met en évidence le
renforcement de la demande clinique en aval et une reprise qui s’étend aux dépenses d’investissement
dans le secteur biopharmaceutique.

- Cognex, le specialiste mondial de la vision industrielle, a enregistre une croissance organique de plus
de 20 % au premier trimestre, portee par une demande geneéralisee sur les marches finaux de
'emballage, de I'électronique et des semi-conducteurs. Le bénéfice trimestriel a dépasse de 20 % les
préevisions du consensus.
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Quelques deceptions :

- Mastercard, le géant des paiements, a enregistre une croissance a deux chiffres de son chiffre
d'affaires et une progression soutenue de ses marges au premier trimestre. La direction a toutefois
publié des prévisions plus modérées, invoquant les perturbations régionales du trafic aérien au
Moyen-Orient et la hausse des dépenses a l'approche d’évenements sportifs, notamment la Coupe du
monde de la FIFA.

- Graco, le specialiste nord-ameéricain du contrdle des fluides, n'a pas répondu aux attentes du
consensus pour le deuxieme trimestre consecutif. La direction a attribué ce resultat inférieur aux
previsions a un echelonnement temporaire des commandes. Lentreprise doit améliorer sa capacité
d’execution dans les meilleurs délais afin de restaurer la confiance des investisseurs.

Information sur les performances du portefeuille

La valeur liquidative (VL) du Fonds a progresseé de 21,8 %2 au deuxiéme trimestre, grace a la fois a une forte
croissance des benéfices et a une hausse des multiples de valorisation. Le ratio cours/bénéfice sur les
douze prochains mois (NTM) du Fonds est passé de 23,4x a la fin du premier trimestre a 25,3x ala fin du
deuxiéme trimestre, tandis que le bénéfice par action (BPA) NTM sous-jacent a progressé de 12,7 %.

Le Fonds a surperforme l'indice MSCI ACWI tant au deuxieme trimestre que depuis le debut de I'année. Le
secteur des technologies de I'information a ete le principal contributeur a cette performance, bien que le
portefeuille ait conserve une legere sous-ponderation relative dans ce secteur. Notre surpondération
dans le secteur de la sante, associee a une selection de titres judicieuse, a egalement contribué a cette
surperformance. Les principaux facteurs ayant pese sur la performance au deuxiéme trimestre ont éte les
expositions aux services d’information et aux entreprises asiatiques du secteur de la consommation
discrétionnaire.

2 performance des actions Aecus Global Equity Fund A USD ACC
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5 principaux contributeurs et détracteurs a la performance sur le trimestre

Contributionsau T2

Poids moyens Perf. T2 %
Western Digital N ©6.4% 6.5% 136,2
Murata N 3.1% 2,5% 2274
KLA I 2% 2,8% 105,2
Texas Instruments B % 3,2% 54,3
Waters B 3% 4,8% 26,0
Alcon -03% W 2,5% -10,5
IDEXX Laboratories -03% I 4,5% -6,3
Tencent -04% M 3,9% -10,2
Costar Group -04% M 1.1% -29.8
Nintendo -05% W 1.8% -23,9

Source : Aecus Partners et LSEG Workspace au 30/06/2026 pour le Aecus Global Equity Fund

Parmi les principaux contributeurs

- Western Digital, Murata, KLA et Texas Instruments ont enregistré des gains exceptionnels, portés
par la vigueur des dépenses d'investissement dans les centres de données et les ventes soutenues de
semi-conducteurs.

- Waters a affiché une solide performance, tiree par la surperformance de ses actifs BD Life Sciences
récemment acquis, qui ont dépasse les attentes initiales en matiere d’intégration.

Parmi les principaux detracteurs

- Nintendo a ete sous pression au deuxieme trimestre en raison des craintes du marche que la hausse
des prix de la DRAM ne reduise les marges béneficiaires des consoles. Nous pensons toutefois que la
direction pourra atténuer cet impact sur les marges grace a des hausses de prix modérees.

- CoStar a connu un nouveau trimestre difficile. Selon nous, les investissements dans Homes.com ont
atteint leur pic, ce qui devrait ouvrir la voie a une augmentation des flux de trésorerie disponibles.

- Ladécision de Tencent d'accélérer ses investissements dans l'intelligence artificielle (1A) a pesé sur le
sentiment des investisseurs. Connaissant son track-record, nous restons neanmoins tres confiants
dans la capacite de I'equipe de direction en matiere d’allocation disciplinée du capital et nous nous
attendons a ce qu'elle fasse preuve de la méme rigueur a l'avenir.

- Lesvaleurs du secteur de la santé, telles qu'IDEXX et Alcon, sont restees trés mal orientées en raison
de leur exposition aux dépenses de consommation discrétionnaires. Leurs valorisations se sont
comprimees a leurs plus bas niveaux depuis dix ans, ce qui limite le risque de baisse a l'avenir.
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Quels sont nos axes de réflexion ?

Les valeurs liées a I'lA ont éte le principal moteur de la hausse des marches depuis le creux de mars, les
investisseurs se ruant vers les secteurs affichant la plus forte dynamique a court terme. Bien que le
potentiel de croissance soit un élément central du « S » de notre cadre DRS (Défendable, Répétable et
Scalable), nous accordons une importance égale aux deux autres piliers afin de garantir que notre
portefeuille génere des rendements durables a deux chiffres.

Le panier dedié a I'lA représente 25 a 30 % du portefeuille et se concentre sur les entreprises liées aux
semi-conducteurs et aux centres de données. Nous ciblons les leaders du marcheé présentant des profils
de croissance et de marges attractifs a long terme ; il est essentiel de noter que bon nombre de ces
positions possédent de multiples moteurs de croissance seculaires au-dela de I'A.

Sumitomo Electric, que nous avons intégre au portefeuille au cours du deuxieme trimestre, en est un
excellent exemple. Sumitomo est I'un des principaux benéficiaires de la pénétration croissante des
communications optiques au sein des centres de donnees, compte tenu de sa position oligopolistique
dans le domaine des fibres optiques multicceurs et des equipements de soudure par fusion. De plus,
Sumitomo et AXT contrdlent plus de 80 % du marche mondial des substrats en phosphure d’indium, un
matériau essentiel & la fabrication de lasers destinés aux communications. Au-dela de I'lA, Sumitomo est
un pionnier technologique dans le domaine des cébles a courant continu haute tension destinés aux
infrastructures de réseau électrique et constitue un fournisseur non chinois essentiel de minéraux
critiques tels que le tungstene.

Nous prévoyons que la croissance du bénéfice par action (BPA) de Sumitomo devrait s'accélérer, passant
d’un taux a un chiffre moyen a plus de 20 % dans un avenir proche. Il convient notamment de noter que,
méme sans les effets positifs liés a I'lA, nous estimons que Sumitomo peut afficher une croissance
composeée de ses bénéfices denviron 10 %. Sa valorisation actuelle, avec un ratio cours/bénéfice (P/E) de
21, est trés attractive.

Nos paniers « hors |A » représentent plus de 70 % du portefeuille et comprennent des entreprises des
secteurs de la santé, de la consommation, de I'industrie et des services d’information. Malgré un contexte
macroeconomique difficile, nos positions « hors IA » continuent d’afficher une croissance solide et a deux
chiffres de leurs bénéfices.

Par exemple, gréce a de solides investissements en R&D, a des gains de parts de marche face ala
concurrence et a un modele de revenus récurrents trés resilient, le fabricant américain de filtres
industriels Donaldson a accelere la croissance sous-jacente de son chiffre d’affaires, qui atteint désormais
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un taux & un chiffre éleve. Cependant, la progression du chiffre d’affaires publiée a été temporairement
masquee par le calendrier des projets et des contraintes liees a la chaine d’approvisionnement au sein de
sa division Aérospatiale et Deéfense, malgré un carnet de commandes bien rempli. De plus, la délocalisation
de la production au Mexique et la fermeture d’anciennes usines ont pese sur les marges d’exploitation a
court terme.

Nous prévoyons que bon nombre de ces facteurs defavorables s’inverseront au cours des deux prochains
trimestres, laugmentation de la marge brute et I'effet de levier operationnel devant entrainer une
croissance des bengéfices bien supérieure aux moyennes historiques. De plus, 'adoption du
refroidissement par liquide dans les centres de donnees pourrait stimuler une demande supplémentaire
pour la technologie de filtration bactérienne de Donaldson, leader du secteur. Donaldson se negocie
actuellement a un ratio cours/beneéfice de 18, ce qui correspond a sa moyenne a long terme.

Nous observons des améliorations fondamentales similaires dans de nombreuses positions hors |A.
Cependant, les marcheés financiers restant etroitement focalises sur les perspectives de croissance liees a
I'lA, des opportunités d’investissement intéressantes se sont présenteées pour notre stratégie, qui
continue de privilegier des modéles économiques uniques et résilients, capables de generer une
croissance durable des benéfices a long terme a des valorisations attractives.

De I'analyse micro-économique a la macro

La reprise conjoncturelle s'est deroulée comme prevu, mais la forte hausse des ventes de semi-
conducteurs a eté exceptionnelle. Le chiffre d'affaires du secteur en mai a plus que doublé par rapport ala
méme peériode de I'année préceédente, enregistrant une progression sans precedent dans I'histoire. Il est
important de noter que, méme en excluant la hausse des prix des mémoires, la croissance a dépasse les
50 %, ce qui téemoigne de la plus forte reprise conjoncturelle depuis 2008.
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Ventes mondiales de semi-conducteurs (glissement annuel)
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Source : Semiconductor Industry Association (SIA4), rapports dentreprises, Aecus Partners

Cette acceleration témoigne d'un secteur qui tourne a plein régime pour relever les défis technologiques.
La forte hausse de la demande en puissance de calcul a pousseé les technologies existantes a leurs limites.
En effet, le PDG de Tokyo Electron, fabricant d'équipements pour semi-conducteurs, a récemment appele
a une collaboration transfrontaliére entre le Japon et son rival de longue date, la Corée du Sud, soulignant
ainsi l'urgence de ces contraintes qui touchent I'ensemble du secteur.

Semiconductor advances a 'must’ for
data centers, says Tokyo Electron boss

Chip toolmaker CEO and SK Group chairman call for more Japan-South Korea cooperation at
Future of Asia forum

Tokyo Electron President and CEO Toshiki Kawai speaks at Nikkei's Future of Asia forum in Tokyo on June 9. He said
that technological progress could not be achieved without cooperation between Japan and South Korea. (Photo by Sae Kamae)

JADA NAGUMO and TSUBASA SURUGA
June 9, 2026 15:21 JST @ Updated on June 9, 2026 18:17 JS

Source : https-//asia.nikkel.com/spotlight/the-future-of-asia/future-of-asia-2026/semiconductor-advances-a-must-for-data-
centers-says-tokyo-electron-boss
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Nous estimons que cette accelération des ventes repose sur une forte demande en volume plutot que sur
des hausses de prix conjoncturelles liees & une offre restreinte. En témoigne la forte hausse du chiffre
d'affaires des entreprises de la chaine d'approvisionnement des serveurs disposant d'une capacite de

production tres elastique, telles que King Slide, dont les ventes mensuelles ont plus que double depuis
avril.

Ventes mensuelles de King Slide
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Source : rapports dentreprises

Intelligence artificielle

Le secteur de I'|A connait une croissance fulgurante, alimenté par des milliards de dollars de financements
et l'afflux des meilleurs talents. Nous suivons I'évolution de ce domaine a travers trois prismes : les progres
technologiques, le potentiel commercial et I'impact sociétal.

Progres technologiques

- Lamise al'échelle se poursuit dans les laboratoires de pointe. Les derniers modéles d'lA, tels que
Mythos d’Anthropic et GPT-5.6 d’'OpenAl, présentent des capacités avancees qui suscitent des debats
au sein des gouvernements concernant les réglementations en matiére de securite et les restrictions
d’acces.

- Laprochaine genération de modeles d’lA de pointe, entrainés sur les futures puces Vera Rubin de
Nvidia, pourrait entrainer une evolution radicale des capacites cognitives, relangant ainsila
concurrence dans le domaine de la puissance de calcul. Lémergence de I'« économie des agents » a
genere une demande insatiable en matériel informatique, qui s’étend desormais au-dela des GPU de
Nvidia pour inclure les CPU et les memoires DRAM.
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- Outre les grands modéles linguistiques, les chercheurs en IA développent de nouveaux cadres tels que
le « World Model » (qui comprend la physique du monde réel) et I'A adaptative (qui apprend en
permanence). Ces cadres alternatifs resteront extrémement gourmands en ressources de calcul.

Potentiel commercial

- LIA évolue selon une « frontiere irréguliere » non linéaire (ci-dessous), ce qui signifie que la
technologie se developpe de maniére organique et cree de nouveaux marchés potentiels, plutdt que
de s’adapter aux flux de travail existants. Nous pensons que les avancées continues, illustrées
notamment par la réduction de 96 % des coUts d’inference realisée par OpenAl entre GPT-4 et GPT-
5.5, amélioreront structurellement la rentabilite unitaire et ouvriront la voie a de nouveaux cas

d'utilisation.
Les frontiéres irréguliéres de I'lA

“L'lAest incroyablement
intelligente, mais pour
une raison quelconque,
elle échoue aX."

“L’lAaune courbe

“L'lAestun ‘LlAm'aidea  d'apprentissage irréguliére :
jouet accomplir tantét elle est incroyable,
amusant” certaines tantét elle est nulle.”
taches » AG/
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un emploi
occupé par un
étre humain

Source: https:/x.com/tomaspueyo/status/19933609312674736622s=20

- Ladynamique d’adoption reste forte dans de nombreux secteurs. Les titres generés par I'A
représentent 15 % de la consommation musicale totale et 50 % des nouveaux contenus mis en ligne
sur Deezer. Dans le domaine du développement logiciel, 81 % des codes soumis aux bases de données
Databricks sont géneres par I'lA, tandis que l'assistant d’achat basé sur I'|A dAmazon a doublé les taux
de conversion du trafic en ventes (ci-dessous). Nous prévoyons que ces courbes de pénétration
s'accentueront a mesure que l'utilite des modeles progressera.
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Amazon, taux de conversion commerciale
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Source : https./sensortower.com/blog/state-of-ai-2026

- Lesrendements financiers actuels sont trés contrastes. Les entreprises de materiel informatique et
les fournisseurs de puissance de calcul « hyperscalers » sont tres rentables. En revanche, malgreé une
forte croissance, les entreprises specialisees dans les modéles et les applications n'ont pas encore
atteint la rentabilite. Toutefois, sila base d’utilisateurs reste fidele et que le colt unitaire continue de
baisser, la rentabilite pourrait s'lameéliorer de maniere significative au niveau de la couche applicative.

Impact sociétal

- Le débat public autour de I'A s'est intensifie, prenant une tournure négative en raison des
inquietudes croissantes concernant 'emploi, les inegalites de richesse et la securite nationale.

- Plusieurs grandes entreprises technologiques ont reduit leurs effectifs de 15 % a 20 % au deuxieme
trimestre (voir note de bas de page?®), probablement en raison d’'une économie de consommation
atone et des gains de productivite rapides lies a I'lA. Contre toute attente, les données de Ramp
montrent que les entreprises qui adoptent I'|A augmentent leurs effectifs plus rapidement que celles
qui sont a la traine dans ce domaine. Il est difficile de déterminer siI'lA créera ou détruira davantage
d'emplois.

3 Suppressions d'emplois : 4 500 chez PayPal, 1100 chez Cloudfiare, 3 000 chez Intuit, 1000 chez Snap, 21000 chez Oracle, 8 000
chez Meta.
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Augmentation des effectifs totaux suite a I'adoption de I'lA
(Impact sur les effectifs enregistrés, en mois par rapport a la date d'adoption)

—rForte adoption IA |Faible adoption IA

Les entreprises qui adoptent I'|A de maniére intensive voient leurs effectifs
augmenter de 10 % au cours des deux annees qui suivent cette adoption.

Les entreprises a faible intensité ne présentent aucune différence par
rapport au groupe temoin.
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Source: https:/ramp.com/data/heavy-ai-adopters-hire-more

- Lesgains financiers généres par I'lA etant fortement concentrés, 'inquiétude du public face aux
inégalités de richesse est en forte hausse. Cela a déclenché aux Etats-Unis des débats politiques
controverses qui ont de fortes chances de perdurer ; toutefois, a court terme, le progrés
technologique devrait rester la priorite.

- Lescapacités croissantes des modeles ont suscite des préoccupations urgentes en matiere de
seécurité nationale. Les mesures de protection actuelles sont insuffisantes et facilement contournées
par les adversaires, ce qui necessite une evolution vers la maitrise totale des données, des modeles et
des applications, ce qui ne fera qu'accelérer davantage larivalité entre les Etats-Unis et la Chine dans
le domaine du developpement de I'lA.

Méme si les tensions publiques et politiques peuvent genérer des perturbations a court terme, la
tendance structurelle reste inchangée. LIA reste le secteur le plus dynamique de I'économie mondiale. La
croissance a moyen terme de ce secteur continuera d'étre fortement stimulée par une innovation
incessante et des investissements importants.
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Qu'avons-nous fait ?

Au cours du deuxiéme trimestre, nous avons affiné notre portefeuille afin de nous aligner sur les segments
de I'économie présentant une croissance plus forte et une meilleure qualité, en nous appuyant
strictement sur notre cadre DRS.

Nous avons pris des positions dans des entreprises dominantes sur leur marche et tirant partide la
révolution de I'lA : Belimo (controle des fluides), Mycronic (lithographie/conditionnement), C Uyemura
(revétement chimique) et Sumitomo Electric (fibres optiques/lasers). Nous avons financé ces positions
en prenant des bénefices sur Hubble, Cadence Design, Graco et Amphenol. Nous avons cedé nos positions
sur Aon et Microsoft afin de reduire notre exposition aux secteurs susceptibles d’étre perturbes par I'A.

Nous avons renforce nos positions sur Amazon, Waters, Donaldson et Nintendo lors de leurs baisses, et
allege celle sur Western Digital en raison de sa forte performance.

Perspectives

A la fin du deuxiéme trimestre, le ratio cours/bénéfice moyen du Fonds s’établissait & 25,3x, soit
legerement au-dessus de la moyenne sur dix ans de 24,6x. D’apres les estimations consensuelles et le
modéle TSR d’Aecus, le portefeuille devrait afficher une croissance composeée des bénéfices & deux
chiffres au cours des trois prochaines annees.

Alors que les acteurs du marcheé se laissent de plus en plus influencer par des effets de mode liés a des
récits mediatiques et par un leadership boursier trop restreint, les arguments en faveur de
Iinvestissement dans des entreprises réesilientes dotées d’une capacité bénéficiaire durable deviennent
encore plus convaincants. Nous nous efforgcons de maintenir un équilibre sain entre les avantages
concurrentiels structurels, la solidité financiére et la discipline en matiére de valorisation, convaincus que
ce cadre permettra de générer des rendements supérieurs a long terme pour nos investisseurs.

Nous vous remercions une nouvelle fois de l'intérét que vous portez au Fonds et accueillons
chaleureusement vos questions et commentaires.

Jusqu’au prochain trimestre,

Fan, Arnaud & Alistair,

T
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Informations importantes

Produit par Aecus Partners SAS, société réglementée par l'Autorité des Marchés Financiers (AMF). RCS Paris n® 933 708 976, agrément AMF n°®
GP20240027 (https://www.amf-france.org/fr, 17 place de la Bourse — 75002 Paris).

Le Fonds est un compartiment de l'ICAV, un fonds & compartiments multiples avec des passifs séparés entre les compartiments. Le Fonds est
agréé par la Banque centrale d'Irlande en tant qu'OPCVM conformément au Reglement de la Communauté européenne (Organismes de
placement collectif en valeurs mobilieres). L'lCAV a délégué ses fonctions de société de gestion d'OPCVM a Aecus Partners SAS, sa société de
gestion d'OPCVM. L'ICAV est agréé par la Banque centrale d'lIrlande conformément au Réglement et au Reglement de 2013 sur la Banque centrale
(Supervision et application) (article 48(1)) (Organismes de placement collectif en valeurs mobilieres). Le distributeur du Fonds est Aecus Partners
SAS.

Ce document est une communication informative destinée exclusivement aux clients professionnels. Veuillez-vous référer au prospectus et au
document d'informations clés du Fonds avant toute décision d'investissement. Ces documents sont disponibles gratuitement, en format papier
ou électronique, aupres du Gestionnaire d'investissement du Fonds, ainsi que sur son site web : https://www.aecuspartners.com. Ce document
ne peut étre copié, reproduit, communiqué ou redistribué, en tout ou partie, sans l'autorisation préalable d'Aecus Partners SAS. Toute entité
chargée de transmettre ce document a des tiers est tenue de s'assurer du respect des regles de promotion financiere applicables. Ce document
ne constitue pas une offre de souscription et ne saurait étre assimilé a une recommandation ou a un conseil en investissement. Il n'est pas destiné
a fournir des conseils comptables, juridiques ou fiscaux, et ne doit pas étre utilisé a cette fin. Il vous est fourni a titre informatif uniquement et ne
saurait vous servir a évaluer l'intérét d'investir dans les titres ou participations mentionnés ici, ni a toute autre fin. Les titres spécifiques identifiés
et/ou décrits dans ce document ne représentent pas l'intégralité des titres achetés, vendus ou recommandés pour le Fonds, et il ne faut pas
présumer que les titres identifiés et évoqués étaient ou seront rentables. Les informations contenues dans ce document peuvent étre partielles et
peuvent étre modifiées sans préavis. Il n'est pas adapté individuellement a un client ou client potentiel en particulier.

Les sources utilisées pour réaliser ce rapport sont considérées comme fiables. Cependant, aucune garantie d'exactitude ou de fiabilité n'est
donnée et Aecus Partners SAS, ses dirigeants, employés ou agents déclinent toute responsabilité pour toute erreur ou omission (y compris la
responsabilité envers quiconque en raison d'une négligence). Aecus Partners SAS décline toute responsabilité pour toute perte directe ou indirecte
résultant de l'utilisation des informations fournies dans ce document.

Sauf indication contraire, toutes les données sont valables a la date du document. Les données de performance présentées ici concernent le
fonds Aecus Global Equity Fund (le « Fonds »). Les données de performance de la valeur liquidative (VL) ont été calculées sur une base VL a VL,
nettes de frais de gestion et de charges d'exploitation, les revenus étant réinvestis. Une description détaillée des frais applicables figure dans le
Prospectus. Le montant des frais courants est susceptible d'évoluer. Les participations et les performances des sociétés sont susceptibles d'avoir
évolué depuis la date du rapport. Les informations sur les sociétés, y compris les calculs de performance et autres données, sont fournies par
Aecus Partners SAS. Les performances passées peuvent ne pas préjuger des performances futures et les investisseurs peuvent ne pas récupérer
l'intégralité de leur investissement. Si la devise de l'investisseur est différente de celle du Fonds, le rendement de l'investissement peut augmenter
ou diminuer en fonction des fluctuations de change. Tout investissement comporte des risques. La valeur de l'investissement et les revenus qui en
découlent peuvent varier. Les chiffres cités se rapportent a des périodes passées et les performances passées ne constituent pas un indicateur
fiable des performances futures. Le Fonds utilise l'indice MSCI ACWI Net (source : MSCI) comme indice de référence pour comparer les
performances. Le Fonds est géré activement et n'est soumis a aucun indice de référence. Glossaire : veuillez consulter le site d’Aecus Partners.

L'acces aux fonds d'un ICAV géré par Aecus Partners SAS peut étre soumis a des restrictions concernant certaines personnes ou certains pays.

EEE - L'acces au Fonds peut étre soumis a des restrictions concernant certaines personnes ou certains pays. Le prospectus et les documents
d'information clés du Fonds sont disponibles sur www.aecuspartners.com/documents et sont disponibles dans l'une des langues officielles de
chacun des Etats membres de 'UE dans lesquels le Fonds a été notifié pour commercialisation conformément & la Directive 2009/65/CE
(Directive OPCVM). Le Fonds est actuellement notifié pour commercialisation dans plusieurs Etats membres de I'UE conformément a la Directive
OPCVM.

Royaume-Uni - Ce Fonds est un compartiment d’'un OPCVM irlandais agréé par la Banque centrale d’Irlande. Il n’est pas agréé par la FCA
(Financial Conduct Authority) du Royaume-Uni. Le Fonds est autorisé au Royaume-Uni dans le cadre du régime des fonds étrangers (Overseas
Funds Regime, OFR) pour certaines catégories d'actions uniquement. Seules les catégories d'actions agréées dans le cadre de l'OFR peuvent étre
commercialisées aupres d'investisseurs au Royaume-Uni. En tant que fonds étranger agréé dans le cadre de 'OFR, le Fonds n'est pas soumis aux
exigences britanniques en matiére de labélisation et de divulgation sur les investissements durables. Les protections offertes par le systeme de
régulation britannique, telles que le Financial Services Compensation Scheme (FSCS) et le Financial Ombudsman Service (FOS), ne s’appliquent
pas. Ce document est fourni a titre purement informatif et ne constitue en aucun cas une offre ou une sollicitation dans une juridiction ou une
telle offre ne serait pas autorisée. Aucune disposition relative au droit de rétractation ne s’applique. Les mécanismes de réclamation et de
compensation du Royaume-Uni peuvent ne pas s’appliquer. Ce document est publié et approuvé par Aecus Partners SAS, société agréée et
réglementée par UAMF.

Glossaire : Veuillez-vous référer a notre

Contacts Aecus Partners : bonjour@aecuspartners.com —+33 (0)1 84 80 81 82 — 128 rue du Faubourg Saint-Honoré — 75008 Paris
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