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n PRINCIPE D'INVESTISSEMENT
L'objectif de gestion de l'OPC est de surperformer l'indicateur
de  référence,  composé  à  45%  du  CAC  40  dividendes  nets
réinvestis,  à  30%  de  Bloomberg  EuroAgg  Treasury  5-7  ans
coupons réinvestis et 25% de l'Estr capitalisé, sur une durée
minimale de 3 ans. L'OPC est exposé au marché actions et au
marché  de  taux  (obligataire  et  monétaire)  dans  les
proportions  de  son  indicateur  de  référence.  Le  gérant  peut
s'écarter de l'allocation actions de son indicateur de référence
dans une limite de plus ou moins 15% de l'actif, aux dépends
ou  au  profit  des  produits  monétaires  et  obligataires  en
fonction  des  anticipations  macro-économiques.  Ainsi,  l'OPC
sera  exposé,  via  des  titres  en  direct  ou,  dans  la  limite  de
10% de  l'actif  net,  des  OPC,  FIA  ou  Fonds  d'investissement
de  droit  étranger,  y  compris  des  OPC,  FIA  ou  fonds
d'investissement  de  droit  étranger  pouvant  être  gérés  par
VEGA  Investment  Managers  ou  toute  société  liée  :  -  entre
30%  et  60%  au  risque  actions  (dérivés  inclus)  ;
l'investissement hors de la zone euro étant limité à 10% de
l'actif  net  (toute  taille  et  tout  secteur  confondus)  ;  -  entre
40% et 70% au marché de taux (produits  monétaires et/ou
obligataires).
Ce Fonds promeut des critères environnementaux ou sociaux
et  de  gouvernance  (ESG)  mais  il  n'a  pas  pour  objectif  un
investissement durable.  Il  pourra investir  partiellement dans
des  actifs  ayant  un  objectif  durable,  par  exemple  tels  que
définis par la classification de l'Union Européenne.

n INDICATEUR DE RÉFÉRENCE Depuis le 30/06/2021
45,00% CAC 40 (C) DNR €
30,00% BLOOMBERG EUROAGG TREASURY 5-7 YEAR TR 
INDEX VALUE UNHEDGED EUR
25,00% ESTR CAPITALISE

L'indice de référence n'a pas vocation à être aligné aux 
ambitions environnementales ou sociales telles que promues 
par le Fonds.

n PROFIL DE RISQUE

La  catégorie  de  l'indicateur  synthétique  de  risque  repose  sur  des  données
historiques.  Il  résulte  d'une  méthodologie  réglementaire  basée  sur  la  volatilité
annualisée, calculée sur 5 ans. Contrôlé périodiquement, l'indicateur peut évoluer.

Durée minimum de placement 
recommandée > 3 ans

PRINCIPAUX RISQUES : 
- Risque de perte de capital
- Risque actions
- Risque de gestion discrétionnaire
- Risque de change
- Risque lié aux produits dérivés
- Risque de taux
- Risque crédit
- Risque de contrepartie
- Risque lié à l'obligation convertible
- Risque lié à la gestion des garanties financières
Le Fonds est soumis à des risques de durabilité.

n GÉRANT PRINCIPAL 

Gérant de la poche taux Pierre DIOT

Gérant de la poche actions Olivier DAVID

n ACTIF NET ET VALORISATION
Actif net du fonds (EUR) 483 413 218

Valeur liquidative (EUR)
Part (D) 3 442,45
Part (C) 4 709,21

n PERFORMANCES NETTES DE FRAIS DE GESTION (%)

1 mois Début 
année 3 mois 1 an 3 ans 5 ans 10 ans

Fonds 1,07 1,07 8,77 7,92 11,13 27,81 44,06
Indicateur de 
référence 0,73 0,73 6,86 7,23 18,63 28,64 54,90

Ecart de 
performance 0,34 0,34 1,91 0,69 -7,50 -0,83 -10,84

Source NIMI/ VEGA IM

n PERFORMANCES ANNUELLES NETTES DE FRAIS DE GESTION (%)

2019 2020 2021 2022 2023
Fonds 18,16 1,96 10,59 -13,29 13,11
Indicateur de référence 13,78 -0,81 12,46 -7,42 11,68
Ecart de performance 4,37 2,77 -1,87 -5,87 1,43
Source NIMI/ VEGA IM

n ÉVOLUTION DE LA PERFORMANCE - (BASE 100 AU 31/01/2014)

n Fonds 144,06 n Indicateur de référence 154,90

Source NIMI/ VEGA IM

Les  chiffres  cités  ont  trait  aux  années  écoulées.  Les  performances  passées  ne  sont  pas  un  indicateur  fiable  des
performances futures.
 

n PERFORMANCES ANNUALISÉES  (%)

1 an 3 ans 5 ans 10 ans

Fonds 7,92 3,58 5,03 3,72

Indicateur de référence 7,23 5,86 5,17 4,47

Ecart de performance 0,69 -2,28 -0,14 -0,76

Source NIMI/ VEGA IM

nINDICATEURS DE RISQUE  (%)
Données hebdomadaires glissantes

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Indice Poids OFFVolatilité annualisée Fonds 6,73 8,62 12,29 10,95

Volatilité annualisée Ind. de Ref 5,62 6,84 9,75 8,82
Tracking error 1,79 2,49 3,48 2,90
Ratio de Sharpe du fonds * 0,66 0,30 0,37 0,33
Ratio d'Information 0,39 -0,92 -0,04 -0,26

Bêta 1,17 1,23 1,23 1,22
Source NIMI/ VEGA IM

* Taux sans risque : EONIA capitalisé chainé avec ESTR capitalisé depuis le 30/06/2021.

n EXPOSITION PAR TYPE D'ACTIFS
31/01/2024 29/12/2023

 Obligations 50,21 50,79
- - -Zone Euro 44,71 45,80
- - -Zone Monde ex Euro 5,50 5,00
 Actions 50,04 47,99
- - -Zone Euro 47,65 45,92
- - - - - -Futures  -1,43
- - -Zone Monde ex Euro 2,40 2,07
 Monétaire -0,25 -0,25
- - -Monétaire -0,25 -0,25

Total 100,0 98,5
Source NIMI/ VEGA IM
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Analyse de l'allocation de la Poche Obligataire

n SENSIBILITÉ

31/01/2024 29/12/2023
Sensibilité 3,69 3,24
Sensibilité de l'indice taux 5,44 5,47

Exposition relative à l'indice 67,83% 59,23%

Source NIMI/ VEGA IM

n PRINCIPALES LIGNES

Libellé

IBESM TR 2,0
TELEFO TR 1,7
EDF TR 1,6
BNP TR 1,3
ENELIM TR 1,3
ENGIFP TR 1,3
HSBC TR 11-32 1,1
ZURNVX TR 10-46 1,0
ISPIM TR 02-34 0,9
SOGESA TR 05-44 0,9

Source NIMI/ VEGA IM en % de l'actif net

n PRINCIPALES TRANSACTIONS CUMULÉES 
D'OBLIGATIONS
Achats Montant

IBESM TR 2 502 179
LLOYDS TR 04-34 2 489 333
CNPFP TR 07-53 1 055 827
SOGESA TR 1 032 058
FRLBP TR 08-32 886 012
Ventes Montant

SANTAN 1.125% 06-27 2 795 199
FRLBP TR 1 802 733
SOIFP 0% 10-25 1 755 661
CNPFP TR 1 461 933
VW 4.625% 03-29 636 450

Source NIMI/ VEGA IM

n RÉPARTITION PAR NOTATION
 Nomenclature S&P 

Notations Fonds Indicateur de 
référence

AAA 0,00 17,58
AA+ 0,00 4,30
AA 0,00 31,93
AA- 0,00 0,56
A+ 4,57 1,12
A 3,87 16,32
A- 10,77 0,04
BBB+ 14,62 3,29
BBB 24,84 22,33
BBB- 16,29 0,08
BB+ 11,19 0,00
BB 3,32 0,00
B+ 3,14 0,00
NR 7,39 2,43

Source NIMI/ VEGA IM en % de l'actif net

Dans ce reporting la répartition par notation des fonds est basée uniquement sur la 
nomenclature S&P et n'intègre pas la notation interne de VEGA IM

n RÉPARTITION PAR TRANCHE DE MATURITÉ

Légende : n Fonds n Indicateur de référence

Source NIMI/ VEGA IM Contribution à la sensibilité

n RÉPARTITION SECTORIELLE
 Nomenclature BCLASS

Secteurs Fonds Indicateur de 
référence

Obligations d'entreprise

     Assurance 27,0 -
     Autres Industries 1,2 -
     Banques 42,2 -
     Biens de Consommation Cyclique 4,9 -
     Communication 3,3 -
     Electricité 13,3 -
     Gaz Naturel 2,5 -
     Services aux collectivités, Autres 1,3 -
Obligations d'Etat

     Publiques, non garanties 4,1 -
     Souverain 0,0 100,0

Source NIMI/ VEGA IM en % de la poche

n RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE PAR PAYS

Légende : n Fonds n Indicateur de référence

Source NIMI/ VEGA IM en % de la poche
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Analyse de l'allocation de la Poche Actions

n PRINCIPALES LIGNES

Libellé Fonds

LVMH MOET FP EUR 5,84
L'OREAL FP EUR 3,15
SCHNEIDER FP EUR 3,06
AIR LIQUIDE FP EUR 3,01
BNP PARIBAS FP EUR 2,84
SAFRAN SA FP EUR 2,76
VINCI SA FP EUR 2,58
AIRBUS SE FP EUR 2,35
AXA FP EUR 2,35
ESSILORLUXOTTICA FP 2,11
Total 30,06

Source NIMI/ VEGA IM en % de l'actif net

n PRINCIPALES TRANSACTIONS CUMULÉES D'ACTIONS

Achats Montant

ARKEMA FP EUR 1 502 667
ATLAS COPCO-A SS SEK 1 352 633
AIRBUS SE FP EUR 994 528
AXA FP EUR 461 179
ESSILORLUXOTTICA FP 357 905
Ventes Montant

SANOFI FP EUR 1 374 658
DR ING HC F GY EUR 1 125 370
EDENRED FP EUR 720 783
GAZTRANSPORT FP EUR 383 282
ASML HOLDING NA EUR 242 380

Source NIMI/ VEGA IM

n PRINCIPAUX ÉCARTS DE PONDÉRATION

Surpondération %

ASML HOLDING NA EUR 2,74
SAFRAN SA FP EUR 1,92
VINCI SA FP EUR 1,62
BNP PARIBAS FP EUR 1,49
RELX PLC NA EUR 1,44

Sous-pondération %

TOTALENERGIES FP EUR -5,58
SANOFI FP EUR -2,58
DANONE FP EUR -2,27
CAPGEMINI SE FP EUR -1,95
KERING FP EUR -1,63

Source NIMI/ VEGA IM

n RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE PAR ZONE

Légende : n Fonds n Indicateur de référence

Source NIMI/ VEGA IM en % de la poche

n RÉPARTITION SECTORIELLE
 Nomenclature MSCI

Légende : n Fonds n Indicateur de référence

Source NIMI/ VEGA IM en % de la poche
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n COMMENTAIRE DE GESTION
En janvier, les marchés actions ont de nouveau progressé dans la continuité de la dynamique du dernier trimestre 2023. Les indices ont été portés par un bon
début  de  saison  de  publications  de  résultats  d'entreprises  et  des  indicateurs  d'activité  affichant  une  certaine  résilience,  notamment  outre-Atlantique.  Les
investisseurs ont tenté d'ajuster leurs anticipations de baisses des taux directeurs alors que les Banques centrales européenne et américaine décidaient en fin
de mois de laisser leur politique monétaire inchangée.
En Europe particulièrement, les publications de résultats ont été jugées rassurantes avec de bonnes surprises sur plusieurs grands noms de la cote. LVMH, dont
toutes  les  divisions  ont  affiché  une  croissance  des  ventes,  a  vu  son  action  progresser  de  près  de  20% sur  cinq  jours,  entraînant  dans  son  sillage  d'autres
acteurs du luxe. Le secteur technologique s'est également distingué (ASML) grâce aux perspectives prometteuses associées à l'essor de l'intelligence artificielle.
Très suivie par les marchés, l'inflation américaine a enregistré un nouveau ralentissement :  l'indice PCE est ressorti  en hausse de 2,6% sur un an, soit  son
rythme le plus faible depuis février 2021, alors que l'indice PCE sous-jacent évolue désormais sous la cible de la Réserve fédérale (2%) en rythme annualisé sur
3 et 6 mois. Pour autant, les institutions monétaires ont diffusé des messages relativement prudents en excluant des baisses de taux trop précoces durant la
première moitié de l'année. Ces annonces, perçues comme décevantes par une partie des investisseurs, ont provoqué ponctuellement des regains de volatilité
sur les actifs risqués.
Dans ce contexte, les principaux indices boursiers ont enregistré une progression modérée en janvier. Le MSCI World a clôturé en hausse mensuelle de 1,1%,
de même que le S&P 500 (+1,6%) ou encore l'Euro Stoxx 50 (+2,8%) et le CAC 40 (+1,5%). L'indice Nasdaq a également inscrit une performance positive
(+1,0%) alors que les rendements obligataires affichaient une relative stabilité (taux à 10 ans US autour de 3,92% au 31/01).

Les marchés d'actions ont poursuivi leur hausse, malgré les tensions géopolitiques, et les marchés obligataires ont bénéficié d'un resserrement des marges de
crédit, dans le sillage des mois de novembre et décembre, ce qui a permis d'amortir la remontée des taux souverains en début d'année. Les marchés restent
optimistes,  confortés  par  des  publications  de  résultats  rassurants,  un  scénario  d'atterrissage  en  douceur  de  l'économie  américaine  qui  se  confirme  et  des
anticipations  de  baisse  des  taux  directeurs.  Le  fonds  reste  surexposé  aux  actions,  avec  une  exposition  nette  de  50%  en  fin  de  mois,  après  avoir  réduit
l'exposition à 47 % en milieu de mois lorsque l'indice CAC 40 a touché ses plus hauts.

Sur la poche Actions, les valeurs Tech, sur lesquelles nous sommes surexposés, comme le géant des semi-conducteurs ASML, ont globalement contribué à la
performance.  De  même,  Safran  (aéronautique)  ou  Dassault  Systèmes  (logiciels  industriels)  figurent  parmi  les  principaux  contributeurs  à  la  performance  du
mois. A l'inverse, le producteur d'énergie renouvelable EDP-R a souffert de la remontée des taux et des valeurs comme Michelin ou Vopak (stockage) ont pesé
également sur la performance. Le mois de janvier a été riche en mouvements. Nous avons tout d'abord renforcé la ligne initiée le mois précédent sur Atlas
Copco, groupe suédois spécialisé dans les compresseurs industriels. Ensuite, nous avons commencé à nous positionner sur le groupe chimiste Arkema, qui a été
pénalisé l'an dernier par une faible demande et un cycle de déstockage. Les fondamentaux devraient s'améliorer cette année à partir d'un point bas. Parmi les
valeurs sur lesquelles nous avons renforcé nos positions, citons le laboratoire pharmaceutique Novartis, qui affiche toujours une solide croissance, le lunettier
EssilorLuxottica  et  l'assureur  AXA.  Sur  des  prises  de  profits,  nous  avons  cédé  des  titres  Edenred  (services  prépayés  aux  entreprises),  Sanofi  (santé),  GTT
(ingénierie) et ASML. Enfin, le principal mouvement du mois est la sortie du portefeuille d'une participation résiduelle sur le constructeur automobile Porsche,
qui accumule les mauvaises nouvelles, comme l'arrêt temporaire de la commercialisation de certains modèles, ou une baisse de production.
Sur la poche Taux, la prudence reste de mise sur le calendrier de baisse des taux directeurs alors que la croissance résiste aux Etats-Unis, et ce malgré un
mouvement de désinflation. Dans une perspective de ralentissement de la croissance, nous avons commencé à prendre nos profits sur les segments les plus
risqués du portefeuille. Nous avons ainsi vendu notre dernière obligation subordonnée AT1. Parallèlement, nous avons profité d'un marché très actif et liquide
pour faire des arbitrages, en cédant notamment des titres dont le rendement actuariel a baissé au profit de papiers plus longs et mieux rémunérés.
Le risque additionnel est absorbable en cas de tensions car les émetteurs sélectionnés disposent d'une bonne qualité de crédit.
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n GLOSSAIRE

Alpha Surperformance d’un fonds par rapport à son indice de référence, exprimée en pourcentage. C’est un indicateur de la capacité du
gérant à créer de la valeur, hors effet de marché.
Ainsi, plus l'alpha est élevé, meilleures sont les performances du fonds par rapport à celles de son indice de référence.

Bêta Mesure  la  sensibilité  d’un  fonds  aux  mouvements  de  marché  (représenté  par  son  indice  de  référence).  Un  bêta  supérieur  à  1
indique que le fonds amplifie les évolutions de son marché de référence à la hausse comme à la baisse. Au contraire, un bêta
inférieur à 1 signifie que le fonds a plutôt tendance à moins réagir que son marché de référence.

Exposition du hors bilan en pourcentage de 
l'actif net

L’exposition globale d'un fonds intègre la somme des positions physiques et des positions hors bilan. Par opposition aux positions
dites « physiques » (qui apparaissent comptablement dans l’inventaire du portefeuille), le Hors-bilan regroupe les positions prises
sur  les  instruments  financiers  à  terme  comme  les  produits  dérivés.  Exemples  de  produits  dérivés  :  contrats  à  terme,  swaps,
contrats d’options. Une limite maximale d’exposition Hors bilan est définie dans le prospectus.

Ratio de sharpe Indicateur de la surperformance d’un produit par rapport à un taux sans risque, compte tenu du risque pris (volatilité du produit).
Plus il est élevé, meilleur est le fonds.

Ratio d'information Indicateur  de  la  surperformance  dégagée  par  le  gérant  (par  rapport  à  son  indice  de  référence),  compte  tenu  du  risque
supplémentaire pris par le gérant par rapport à ce même indice (tracking error du fonds). Plus il est élevé, meilleur est le fonds.

Sensibilité Indicateur  du  risque  de  taux  lié  à  une  obligation,  la  sensibilité  indique  la  variation  de  valeur  d’une  obligation  en  fonction  de
l’évolution des taux d’intérêt. A noter : la sensibilité varie en sens inverse des taux d’intérêt. Ex : pour une sensibilité de 5, si les
taux d’intérêt baissent de 1%, la valeur de l’obligation augmente de 5%.

Volatilité Amplitude de variation d'un titre, d'un fonds, d'un marché ou d’un indice sur une période donnée. Une volatilité élevée signifie
que le cours du titre varie de façon importante, et donc que le risque associé à la valeur est grand.

Risque de durabilité Ce Fonds est sujet à des risques de durabilité tels que définis à l’article 2(22) du Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication 
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Règlement SFDR »), par un événement ou 
une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir une incidence 
négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de l’investissement. Si le processus d'investissement du portefeuille peut 
intégrer une approche ESG, l'objectif d'investissement du portefeuille n'est pas en premier lieu d'atténuer ce risque. La politique 
d’intégration du risque de durabilité est disponible sur le site internet de la Société de gestion.

n CARACTÉRISTIQUES

Code ISIN : RD - FR0000444549
RC - FR0007371810 Dépositaire : CACEIS BANK

Société de Gestion : VEGA INVESTMENT MANAGERS Centralisateur : CACEIS BANK

Forme juridique Fonds Commun de Placement Heure de centralisation : 12:00

Classification AMF : - Cours de valorisation : Clôture

Devise de référence : EUR Ordre effectué à : Cours inconnu

Fréquence de valorisation Quotidienne Droits d'entrée (max.) %  : 1,00

Affectation des résultats : Capitalisation/Distribution Droits de sortie (max.) % : 1,00

Date de création du fonds : 01/12/1979 Commission de surperformance % : 15,00 *

Eligible au PEA : Non Frais de gestion (max.) % : 1,75

Classification SFDR : Art.8  

* 15% de la surperformance réalisée par l'OPCVM, au cours de l'exercice, par rapport à la progression de son indicateur de référence.
Toute sous-performance du fonds par rapport à l'indice de référence sera compensée sur un cycle de 5 ans maximum avant que des commissions de surperformance ne deviennent éligibles. L'attention des investisseurs est 
attirée sur le fait qu'une commission de surperformance pourra être prélevée même en cas de performance négative du fonds, dès lors que sa performance est supérieure à celle de son indice de référence.

n AVERTISSEMENTS

Ce document, à caractère promotionnel, est destiné à des clients professionnels et non professionnels au sens de la Directive MIF 2. Il ne peut être utilisé dans un but autre que celui pour
lequel il a été conçu et ne peut pas être reproduit, diffusé ou communiqué à des tiers en tout ou partie sans l’autorisation préalable et écrite de VEGA INVESTMENT MANAGERS. 
Aucune information contenue dans ce document ne saurait être interprétée comme possédant une quelconque valeur contractuelle. Ce document est produit à titre purement indicatif. Il
constitue une présentation conçue et réalisée par VEGA IM à partir de sources qu’elle estime fiables. Néanmoins, VEGA IM ne saurait garantir la parfaite fiabilité, exhaustivité et exactitude
des informations provenant notamment de sources extérieures et figurant dans ce document.
VEGA IM se réserve la possibilité de modifier les informations présentées dans ce document à tout moment et sans préavis. VEGA IM ne saurait être tenue responsable de toute décision
prise ou non sur la base d’une information contenue dans ce document, ni de l’utilisation qui pourrait en être faite par un tiers.
Les  informations  relatives  à  l'OPC  ne  se  substituent  pas  à  celles  mentionnées  dans  la  documentation  légale  de  l'OPC  tel  que  le  prospectus  et  le  Document  d'Informations  Clé  (DIC)
disponibles sur le site internet : www.vega-im.com
Concernant la rubrique « profil  de risque» de ce reporting, l’Indicateur Synthétique de Risque permet d'apprécier le niveau de risque de ce Produit par rapport à d'autres. Il  indique la
probabilité que ce Produit enregistre des pertes en cas de mouvements sur les marchés ou d'une impossibilité de notre part de vous payer. Le calcul de l’Indicateur Synthétique de Risque
s’appuie à la fois sur la mesure du risque de marché et du risque de crédit. Il part de l’hypothèse que vous conserverez le produit pendant la période de détention recommandée. Il est
calculé périodiquement et peut évoluer dans le temps. L’indicateur de risque est présenté sur une échelle numérique de 1 (le moins risqué) à 7 (le plus risqué). 

Certains risques relatifs à la gestion de cet OPC peuvent ne pas être pris en compte dans cet indicateur. Ils sont précisés dans le DIC. 
Le capital  investi  et  les  performances ne sont  pas garantis.  Il  convient  de respecter  la  durée minimale de placement recommandée.  Les chiffres  des performances citées ont  trait  aux
années écoulées. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.

Les politiques générales en matière de gestion des conflits d’intérêt, sélection des contreparties et d’exécution des ordres sont disponibles sur le site internet : http://www.vega-im.com/
fr[1]FR/A-propos-de-VEGA-Investment-Managers/Informations-reglementaires.
Le présent document ne peut pas être utilisé, reproduit, diffusé ou communiqué à des tiers sans le consentement préalable et écrit de VEGA INVESTMENT MANAGERS.

Les références à un classement, un prix ou un label ne préjugent pas des résultats futurs de ces derniers/du fonds ou du gestionnaire.

n MENTIONS LÉGALES

VEGA INVESTMENT MANAGERS
115, rue Montmartre, CS 21818 75080 Paris Cedex 02 - Tél. : +33 (0) 1 58 19 61 00 - Fax : +33 (0) 1 58 19 61 99 - www.vega-im.com
Société anonyme à conseil d’administration au capital de 1 957 688,25 euros - 353 690 514 RCS Paris - - Bénéficiaire de l’identifiant unique REP papiers de Natixis Wealth Management n°
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