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1. Rapport de Gestion 

a) Politique d'investissement 

■ Politique de gestion 

Performance Juin 2023-Juin 2024 : 8.82 %.

Contre l’indice de performance sur la période : 13.63 %.

Conjoncture :

Les marchés actions mondiaux se sont correctement comportés durant le 2e trimestre 2023, particulièrement outre-
Atlantique où les indices US ont affiché une progression solide qui a marqué une rupture vis-à-vis de la surperformance 
des actions européennes observée depuis le début 2023. Parmi les principaux faits au sein de la sphère actions, nous 
avons pu noter l’engouement pour la thématique de l’intelligence artificielle qui a porté l’ensemble du secteur technologique 
(performance trimestrielle de +15.2% pour le Nasdaq). Par ailleurs, le durcissement monétaire a été poursuivi par les 
grandes Banques centrales malgré le constat d’un fléchissement de la dynamique économique (hausse de 25 pb des taux 
directeurs par la Fed, de 50 pb en deux temps par la BCE).
Les Bourses mondiales ont entamé le 3e trimestre dans la continuité de la hausse, portées par des données 
macroéconomiques d’abord satisfaisantes et des publications de résultats d’entreprises favorables au titre de l’exercice 
clôt à fin juin. Les difficultés ont réellement débuté en août avec des déceptions sur les données en provenance de Chine 
où les statistiques ont traduit un ralentissement durable à la fois dans les secteurs manufacturiers et des services. Cela a 
contraint le Politburo à annoncer un soutien par relance budgétaire en vue de stimuler la consommation des ménages. 
Les inquiétudes se sont également concentrées sur le secteur immobilier du géant asiatique qui a dû faire face à une 
augmentation des défauts de promoteurs. Au cours du dernier trimestre, l’écart observé entre les dynamiques de 
croissance de part et d’autre de l’Atlantique a continué de se creuser avec une contraction du secteur privé qui s’est 
accentuée en zone euro tandis que le PIB américain progressait plus vite que prévu au 3e trimestre (+4.9% contre +4.3% 
estimé). Ces données mitigées, ainsi que la poursuite du ralentissement de l’inflation, ont conduit la BCE à maintenir ses 
taux directeurs inchangés après dix hausses consécutives. De la même manière, les investisseurs ont estimé que le pic 
du resserrement monétaire avait été atteint aux Etats-Unis dans un contexte là aussi de désinflation. Le sentiment général 
des investisseurs à l’égard des actions s’est largement amélioré à partir de novembre, au point de faire refluer la volatilité 
à son niveau le plus faible depuis janvier 2020. Malgré une conjoncture économique américaine qui a continué de 
surprendre par sa résilience en décembre (créations d’emplois supérieures aux attentes, taux de chômage en reflux à 
3,7%, solidité des indicateurs d’activité), la Fed a adopté une posture accommodante au travers de ses dernières 
projections. L’institution monétaire US a laissé entrevoir un ralentissement plus marqué de la croissance (1,3%) et de 
l’inflation (2,4%) en 2024, ouvrant ainsi la voie à des baisses de taux directeurs plus précoces. Le déflateur PCE, publié 
en fin de mois en deçà du consensus (-0,1% pour novembre), a permis d’affermir ces perspectives. En zone euro, la BCE 
n’a pas évoqué d’inflexion monétaire en dépit d’une semblable révision baissière de ses anticipations d’inflation, une 
première depuis la période de pandémie. En conséquence, les taux souverains ont accéléré leur repli tandis que les 
marges de crédit se sont resserrées. L’attrait pour les actifs risqués a été confirmé dans les principales zones, à l’exception  
notable de la Chine où les indices actions ont poursuivi leur repli sur fond de crise immobilière suscitant une forte défiance 
de la part des agents économiques.
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1. Rapport de Gestion
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Le premier trimestre 2024 s’est inscrit dans la continuité de la fin d’année précédente avec l’atteinte de nombreux records 
historiques sur les principaux indices actions, dont le CAC 40 qui a franchi la barre symbolique des 8,000 points. Les 
investisseurs ont tenté d’ajuster tout au long de la période leurs prévisions de baisses des taux directeurs des Banques 
centrales qui ont laissé, pour la plupart d’entre elles, leur politique monétaire inchangée avec des premiers 
assouplissements monétaires prévus aux alentours de juin. Les indicateurs d’activité ont globalement traduit une résilience 
de l’activité, notamment outre-Atlantique, tandis que la désinflation, moins rapide qu’attendu, s’est heurté à certains foyers 
de résistance. En février, les investisseurs ont salué les résultats des entreprises américaines liées encore une fois au 
secteur de l’IA, ce qui a entraîné le Nasdaq au-delà du seuil des 16,000 points malgré de nouvelles tensions sur les taux 
longs. Parmi les sociétés attendues, Nvidia a rassuré sur sa capacité à adresser une demande exponentielle en affichant 
un chiffre d’affaires trimestriel quasiment multiplié par quatre en l’espace d’un an pour un taux de marge nette porté à 
56%. L’attrait pour ces valeurs, ainsi que les surprises positives émanant des sociétés industrielles ou du luxe (Michelin, 
Air Liquide ou encore Hermès en France), ont aiguisé l’appétit pour l’ensemble des actifs risqués.
Courant mars, les réunions des Banques centrales ont majoritairement débouché sur un statu quo de leurs politiques 
monétaires. Si la Réserve fédérale (Fed) a répondu aux attentes en laissant ses taux directeurs inchangés, les 
investisseurs ont apprécié le maintien de ses projections de baisses de taux (dot plot) d’ici la fin d’année, à hauteur de 75 
points de base (pb). De même, la Banque Centrale Européenne (BCE) a laissé entrevoir un premier assouplissement en 
juin, craignant « d’ajuster la politique monétaire trop tardivement ». A rebours de la tendance générale, la Banque du 
Japon (BoJ) a mis fin aux taux négatifs en arrêtant, dans le même temps, son contrôle des taux longs. Ces postures 
globalement attentistes se sont accommodées de publications économiques traduisant la résilience de la zone américaine, 
à la fois au niveau de son marché du travail, des indices d’activité PMI et des données d’inflation. 

Les marchés actions européens ont largement sous-performé leurs équivalents américains durant le deuxième trimestre 
de 2024. La divergence a été causée par deux principaux facteurs : d’un côté, les indices US ont enregistré de nouveaux 
records historiques grâce à l’attrait croissant des investisseurs pour les valeurs du secteur technologique et à une détente 
ponctuelle des marchés obligataires ; de l’autre, le risque politique a fait son grand retour avec l’annonce de la dissolution 
de l’Assemblée nationale française à la suite de résultats défavorables au parti gouvernemental lors des élections 
européennes, ce qui a entraîné le recul de l’ensemble des places boursières de la zone euro. En fin de trimestre, nous 
avons pu noter la décision de la Banque Centrale Européenne (BCE) d’engager un nouveau cycle de baisse des taux 
directeurs.

Gestion :

Le T3 2023 a été difficile sur les marchés actions et taux, marqués à la fois par une hausse des taux et une baisse des 
marchés actions sur un fonds de continuité de restriction des banquiers centraux aux USA et en Europe. La hausse des 
rendements obligataires combinée à des statistiques d’activité mitigées a provoqué des dégagements sur les actifs  
risqués. Dans cette configuration de marché, les fonds actions croissance ont plus particulièrement été touchés. Dans ce 
contexte, nous n’avons pas procédé à des changements importants tant au niveau de l’allocation d’actif que des sous-
jacents. Nous restons avec un positionnement de neutralité sur les actions. La partie actions a été détractrice de 
performances contrairement aux fonds obligataires crédit qui pour la plupart ont compensé l’effet négatif de la hausse des 
taux, par l’effet portage. Pour un investisseur européen, les actions américaines ont moins souffert du fait de l’appréciation 
du dollar versus euro.  
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Sur le dernier trimestre 2023, après que le 10 ans américain ait atteint 5%, nous avons considéré que c’était un bon 
moment pour repondérer les actions. Le mois de décembre a vu le prolongement du reflux des taux d’intérêt. Etant donné 
le contexte favorable à la prise de risque sur cette fin d’année, les investisseurs se sont de nouveau intéressés aux valeurs 
en retard. 

Sur le T1 2024, nous avions commencé l’année en étant surpondérés actions.  A l’approche des publications économiques 
susceptibles de décevoir, nous avons préféré prendre des bénéfices et revenir à la neutralité sur les actions via une 
réduction des expositions en Europe et aux Etats-Unis. Sur le T1 2024, la contribution est venue exclusivement de la partie 
actions, la partie taux ayant des performances proches de l’équilibre. Les taux d’intérêts 10 ans européens et américains, 
ont remonté à la faveur des réajustements d’anticipations des investisseurs sur l’ampleur à attendre des baisses de taux 
des banques centrales.  Les actions américaines ont continué de surperformer, dans le prolongement de 2023. Les actions 
Japonaises ont connu un très fort démarrage pour ce premier trimestre, auquel nous avons pu participer au travers de nos 
investissements. 

Sur le T22024, Les marches ont encore porte leur attention sur les chiffres de l'inflation américaine pour y percevoir des 
signes d'inflexion ou non des banquiers centraux. En avril, â cause de chiffres décevants d'inflation, la hausse des taux 
longs a pénalisé les marches actions. Par contre mai a marqué un signe encourageant sur l'inflation avec un début de 
léger repli de l'inflation. Ce qui a été profitable sur la partie action et obligataire du portefeuille. Pour rappel, mi-février, 
nous étions revenus neutre sur les actions dans notre portefeuille modèle. En juin, tandis que le résultat des élections 
européennes et l’impact sur la France de la dissolution de l’assemblée ont heurté le marché action européenne, les actions 
américaines ont largement surperformé notamment les 7 magnifiques. Nous avons profité de ce trou d’air pour revenir 
surpondérés sur le marché action notamment en renforçant notre poids sur la zone euro, via des contrats eurostoxx 50. 

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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1. Rapport de Gestion 

b) Informations sur l'OPC 

■ Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de l’exercice 

Mouvements ("Devise de comptabilité")
Titres

Acquisitions Cessions

OSTRUM SRI MONEY I-C 252 553,00 26 002,98

iShares MSCI World SRI UCITS ETF EUR (Acc) 230 437,57 0,00

Schroder International Selection Fund EURO Equity C Accumula 0,00 168 336,04

MFS MERID EUROP VALUE FD I1 C 0,00 126 468,75

VEGA EURO RENDEMENT ISR IC 0,00 99 014,65

■ Changements substantiels intervenus au cours de l'exercice et à venir 

26/10/2023 : Modification affichage des frais en 2 blocs + Gates.

■ OPC Indiciel 

Cet OPC ne rentre pas dans la classification des OPC indiciels.

■ Fonds de fonds alternatifs 

Cet OPC ne rentre pas dans la classification des fonds de fonds alternatifs.

■ Réglementation SFTR en EUR 

Au cours de l’exercice, l’OPC n’a pas fait l’objet d’opérations relevant de la règlementation SFTR.

■ Accès à la documentation 

La documentation légale de l’OPC (DICI, prospectus, rapports périodiques…) est disponible auprès de la Société de 
gestion, à son siège ou à l’adresse e-mail suivante : service-clients@vega-im.com
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1. Rapport de Gestion 

c) Informations sur les risques 

■ Méthode de calcul du risque global 

La méthode de calcul retenue par la Société de Gestion pour mesurer le risque global de ce fonds est celle de 
l’engagement.

■ Effet de levier 

- Montant total brut du levier auquel le FIA a recours : 96,85%.

- Montant total net du levier auquel le FIA a recours : 112,57%.

Levier Brut :
Cet indicateur mesure la somme des valeurs absolues de toutes les positions, y compris des dérivés qui sont convertis en 
équivalent sous-jacent qu'ils soient en couverture ou en exposition, et en excluant la trésorerie et ses équivalents.

Levier en engagement (net) :
Cet indicateur mesure la somme des valeurs absolues de toutes les positions après conversion en équivalent sous-jacent 
des dérivés et prise en compte des accords de compensation et/ou couverture. Un résultat inférieur ou égal à 100% indique 
l'absence de levier du fonds.

■ Exposition à la titrisation 

Cet OPC n’est pas concerné par l’exposition à la titrisation.

■ Gestion des risques 

Dans le cadre de sa politique de gestion des risques, la société de gestion de portefeuille établit, met en œuvre et maintient 
opérationnelles une politique et des procédures de gestion des risques efficaces, appropriées et documentées qui 
permettent d'identifier les risques liés à ses activités, processus et systèmes.

Pour plus d’information, veuillez consulter le DICI de cet OPC et plus particulièrement sa rubrique « Profil de risque et de 

rendement » ou son prospectus complet, disponibles sur simple demande auprès de la société de gestion.

■ Gestion des liquidités 

La société de gestion de portefeuilles a défini une politique de gestion de la liquidité pour ses OPC ouverts, basée sur des 
mesures et des indicateurs d’illiquidité et d’impact sur les portefeuilles en cas de ventes forcées suite à des rachats massifs 
effectués par les investisseurs. Des mesures sont réalisées selon une fréquence adaptée au type de gestion, selon 
différents scenarii simulés de rachats, et sont comparées aux seuils d’alerte prédéfinis. La liquidité du collatéral fait l’objet 
d’un suivi hebdomadaire avec des paramètres identiques.
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1. Rapport de Gestion
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Les OPC identifiés en situation de sensibilité du fait du niveau d’illiquidité constaté ou de l’impact en vente forcée, font 
l’objet d’analyses supplémentaires sur leur passif, la fréquence de ces tests évoluant en fonction des techniques de gestion 
employées et/ou des marchés sur lesquels les OPC investissent. A minima, les résultats de ces analyses sont présentés 
dans le cadre d’un comité de gouvernance.

La société de gestion s’appuie donc sur un dispositif de contrôle et de surveillance de la liquidité assurant un traitement 
équitable des investisseurs.

Toute modification éventuelle de cette politique en cours d’exercice, ayant impacté la documentation du fonds, sera 
indiquée dans la rubrique « changements substantiels » du présent document.

■ Traitement des actifs non liquides 

Cet OPC n’est pas concerné. 
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1. Rapport de Gestion 

d) Critères environnementaux, sociaux et gouvernementaux (ESG) 

Cet OPC ne prend pas en compte simultanément les trois critères « ESG » mais l’intégration ESG fait partie de son process 
de gestion : respect de la politique d’investisseur responsable de la politique d’exclusion VEGA IM. 

Information sur le règlement Taxonomie (UE) 2020/852 : Article 6

Les investissements sous-jacents à ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union européenne en 
matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.
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2. Engagements de gouvernance et compliance 

■ Procédure de sélection et d'évaluation des intermédiaires et contreparties - Exécution des ordres

Dans le cadre du respect par la Société de gestion de son obligation de « best execution/best selection », la sélection et 
le suivi des intermédiaires taux, des brokers actions et des contreparties sont encadrés par un processus spécifique.

La politique de sélection des intermédiaires/contreparties et d’exécution des ordres de la société de gestion est disponible 
sur son site internet : http://www.vega-im.com (rubrique “A propos de VEGA Investment Managers/Informations 

réglementaires”).

■ Politique de vote

Le détail des conditions dans lesquelles la Société de gestion entend exercer les droits de vote attachés aux titres détenus 
en portefeuille par les OPC qu’elle gère, ainsi que le dernier compte-rendu annuel sont consultables au siège de la Société 
ou sur son site internet : http://www.vega-im.com (rubrique “A propos de VEGA Investment Managers/Informations 

réglementaires”).

■ Politique de rémunération

La présente politique de rémunération de VEGA INVESTMENT MANAGERS est constituée de principes généraux 
applicables à l’ensemble des collaborateurs (cf. point I), de principes spécifiques applicables à la population identifiée par 
AIFM et UCITS V (cf. point II) et d’un dispositif de gouvernance applicable à l’ensemble des collaborateurs (cf. point III).

Elle s’inscrit dans le cadre de la politique de rémunération définie par NATIXIS et elle est établie en conformité avec les 
dispositions relatives à la rémunération figurant dans les textes réglementaires suivants, ainsi que les orientations de 
l’European Securities and Markets Authority (ESMA) et les positions de l’Autorité des Marchés Financiers (AMF) qui en 
découlent :
- Directive 2011/61/UE du Parlement Européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds 
d’investissement alternatifs, transposée dans le Code Monétaire et Financier par l’Ordonnance n°2013-676 du 
27 juillet 2013 (« Directive AIFM »).

- Directive 2014/91/UE du Parlement Européen et du Conseil du 23 juillet 2014 sur les organismes de placement 
collectif en valeurs mobilières (OPCVM), transposée dans le Code Monétaire et Financier par l’Ordonnance n°2016-312 
du 17 mars 2016 (« Directive UCITS V »).

- Directive 2014/65/UE du Parlement Européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments 
financiers, transposée dans le Code Monétaire et Financier par l’Ordonnance n°2016-827 du 23 juin 2016, complétée par 
le Règlement Délégué 2017/565/UE du 25 avril 2016 (« Directive MIFII »).

- Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication 
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers.
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I- Principes généraux de la politique de rémunération

La politique de rémunération est un élément stratégique de la politique RH de VEGA INVESTMENT MANAGERS. Outil 
de mobilisation et d’engagement des collaborateurs, elle veille, dans le cadre d’un strict respect des grands équilibres 
financiers et de la règlementation, à être compétitive et attractive au regard des pratiques de marché. 

La politique de rémunération de VEGA INVESTMENT MANAGERS, qui s’applique à l’ensemble des collaborateurs, intègre 
dans ses principes fondamentaux l’alignement des intérêts des collaborateurs avec ceux des investisseurs :
- Elle est cohérente et favorise une gestion saine et efficace du risque et n'encourage pas une prise de risque qui 
serait incompatible avec les profils de risque, le règlement ou les documents constitutifs des produits gérés.

- Elle est conforme à la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intérêts de la société de gestion et des 
produits qu'elle gère et à ceux des investisseurs, et comprend des mesures visant à éviter les conflits d'intérêts.
La politique de rémunération englobe l’ensemble des composantes de la rémunération, qui comprennent la rémunération 
fixe et, le cas échéant, la rémunération variable. 

La rémunération fixe rétribue les compétences, l’expérience professionnelle et le niveau de responsabilité. Elle tient 
compte des conditions de marché.

La rémunération variable est fonction de l’évaluation de la performance collective, mesurée à la fois au niveau de la société 
de gestion et des produits gérés, et de la performance individuelle. Elle tient compte d’éléments quantitatifs et qualitatifs, 
qui peuvent être établis sur base annuelle ou pluriannuelle. 

I-1. Définition de la performance

L’évaluation objective et transparente de la performance annuelle et pluriannuelle sur la base d’objectifs prédéfinis est le 
prérequis de l’application de la politique de rémunération de VEGA INVESTMENT MANAGERS. Elle assure un traitement 
équitable et sélectif des collaborateurs. Cette évaluation est partagée entre le collaborateur et son manager lors d’un 
entretien individuel d’évaluation.

La contribution et le niveau de performance de chacun des collaborateurs sont évalués au regard de ses fonctions, de ses 
missions et de son niveau de responsabilité dans la société de gestion. Dans ce cadre, la politique de rémunération 
distingue plusieurs catégories de personnel : 
- La Direction Générale est évaluée sur sa contribution à la définition et la mise en œuvre de la stratégie de la société 
de gestion et sur sa capacité à développer les performances des offres de produits et de services et la performance 
financière ajustée des risques sur son périmètre de supervision. Pour cette catégorie, la performance s’apprécie 
annuellement au travers d’indicateurs quantitatifs, tels que l’évolution des résultats financiers de VEGA INVESTMENT 
MANAGERS et des activités supervisées ainsi que d’éléments qualitatifs tels que la qualité du management et/ou la 
responsabilité/contribution à des chantiers transversaux.

- Les fonctions supports sont évaluées sur leur capacité à accompagner les enjeux stratégiques de la société de 
gestion. La performance individuelle est appréciée annuellement en fonction de la qualité de l’activité récurrente et/ou du 
degré de participation à des chantiers transversaux ou à des projets stratégiques/réglementaires. 
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- L’évaluation de la performance des fonctions de contrôle repose sur l’appréciation de critères qualitatifs uniquement 
tels que la participation à des chantiers transversaux ou à des projets stratégiques/réglementaires, définis annuellement, 
afin de ne pas compromettre leur indépendance, ni créer de conflit d’intérêt avec les activités qu’elles contrôlent.

- La performance des fonctions de gestion est évaluée selon des critères quantitatifs, complétés de critères qualitatifs.

Les critères quantitatifs reflètent les enjeux de développement des performances de gestion recherchés par les 
investisseurs sans toutefois autoriser une prise de risque excessive pouvant avoir une incidence sur le profil de risque de 
VEGA INVESTMENT MANAGERS et/ou des produits gérés. 
Ces critères quantitatifs sont calculés sur une période prédéfinie et ajustés des risques des fonds gérés et de la société 
de gestion. 
Enfin, des critères spécifiques intégrant les risques en matière de durabilité, i.e. les enjeux sociaux, environnementaux et 
de gouvernance, sont pris en considération pour l’ensemble des collaborateurs des équipes de gestion.

L’évaluation de la performance prend en compte, pour toutes les catégories de personnel, des critères qualitatifs. 

Ces critères qualitatifs intègrent toujours le respect de la règlementation et des procédures internes en matière de gestion 
des risques et de respect de la conformité de VEGA INVESTMENT MANAGERS.

Ils peuvent par ailleurs porter sur la qualité de la relation avec les clients incluant le niveau d’expertise et de conseil 
apportés, la contribution à la fiabilisation d’un processus, la participation à un projet transversal, la contribution au 
développement de nouvelles expertises, la participation au développement de l’efficacité opérationnelle ou tous autres 
sujets définis en déclinaison des objectifs stratégiques de VEGA INVESTMENT MANAGERS.

Pour chaque catégorie de personnel, l’ensemble des objectifs quantitatifs et qualitatifs sont définis et communiqués 
individuellement en début d’année, en déclinaison des objectifs stratégiques de VEGA INVESTMENT MANAGERS. 

I-2. Composantes de la rémunération

I-2.1. Rémunération fixe

VEGA INVESTMENT MANAGERS veille à maintenir un niveau de rémunération fixe suffisant pour rémunérer l’activité 
professionnelle des collaborateurs. 

La rémunération fixe rémunère les compétences, l’expérience professionnelle et le niveau de responsabilité attendus dans 
une fonction. 

Le positionnement des rémunérations fixes est étudié périodiquement pour s’assurer de sa cohérence vis-à-vis des 
pratiques de marché géographiques et professionnelles. 
La revalorisation des salaires fixes est analysée une fois par an dans le cadre de la revue annuelle des rémunérations. En 
dehors de cette période, seuls les cas de promotion, de mobilité professionnelle ou de situation individuelle exceptionnelle 
peuvent donner lieu à une revalorisation.
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I-2.2. Rémunération variable

Les enveloppes de rémunérations variables sont définies en fonction des résultats annuels de VEGA INVESTMENT 
MANAGERS mais également en fonction d’éléments qualitatifs, comme les pratiques des entreprises concurrentes, les 
conditions générales de marché dans lesquelles les résultats ont été obtenus et les facteurs qui ont pu influer de manière 
temporaire sur la performance du métier.

Les rémunérations variables, qui peuvent être attribuées le cas échéant, rémunèrent une performance annuelle, collective 
et/ou individuelle. 

Les rémunérations variables collectives de VEGA INVESTMENT MANAGERS sont constituées d’un dispositif 
d’intéressement et de participation, associé à un plan d’épargne d’entreprise (PEE) et à un plan d’épargne retraite collectif 
(PERCOL). Les collaborateurs peuvent bénéficier, dans le cadre de ces plans, d’un dispositif d’abondement. 

Ces rémunérations variables collectives n’ont aucun effet incitatif sur la gestion des risques de VEGA INVESTMENT 
MANAGERS et/ou des produits gérés et n’entrent pas dans le champ d’application des directives AIFM ou UCITS V.

Dans le respect des enveloppes globales de rémunérations variables, les rémunérations variables individuelles sont 
attribuées, dans le cadre de la revue annuelle des rémunérations, de manière discrétionnaire objectivée au regard de 
l’évaluation d’une performance individuelle et de la manière dont cette performance est atteinte. La rémunération variable 
attribuée aux collaborateurs est impactée en cas de gestion inappropriée des risques et de la conformité, ou de 
non-respect de la réglementation et des procédures internes sur l’année considérée (cf. I-1. ci-dessus). 

La population identifiée est soumise à des obligations spécifiques en matière de respect des règles de risques et de 
conformité. Le non-respect de ces obligations peut entraîner une diminution partielle ou totale de l’attribution de la 
rémunération variable individuelle. 

En cas de perte ou de baisse significative de ses résultats, VEGA INVESTMENT MANAGERS peut également décider de 
réduire voire d’annuler en totalité l’enveloppe attribuée aux rémunérations variables individuelles, ainsi que, le cas échéant, 
les échéances en cours d’acquisition au titre de rémunérations variables déjà attribuées et différées.

De même, en cas de concrétisation d’un risque majeur en matière de durabilité, i.e. de survenance d’un événement ou 
d’une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui aurait une incidence négative 
significative et durable sur la valeur des fonds/produits gérés, l’enveloppe attribuée aux rémunérations variables 
individuelles pourra être réduite voire annulée, ainsi que, le cas échéant, les échéances en cours d’acquisition au titre de 
rémunérations variables déjà attribuées et différées.

Aucune garantie contractuelle n’encadre les rémunérations variables, à l’exclusion parfois de rémunérations variables 
attribuées pour une première année d’exercice dans le cadre d’un recrutement externe.

Les dispositifs de type « parachute doré » sont prohibés. Les paiements liés à la résiliation anticipée du contrat de travail 
sont définis en fonction des dispositions légales (indemnités légales et conventionnelles) et des performances du 
bénéficiaire, de son activité d’appartenance et de l’ensemble de la société de gestion réalisées sur la durée et ils sont 
conçus de manière à ne pas récompenser l’échec.
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La rémunération variable n’est pas versée par le biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent le contournement des 
exigences établies dans la réglementation.

I-2.3. Equilibre entre rémunération fixe et variable

VEGA INVESTMENT MANAGERS s’assure qu’il existe un équilibre approprié entre les composantes fixe et variable de 
la rémunération globale et que la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale 
pour qu’une politique pleinement souple puisse être exercée en matière de composantes variables de la rémunération, 
notamment la possibilité de ne payer aucune composante variable. L’ensemble des situations individuelles, pour lesquelles 
la rémunération variable représente plus d’une fois la rémunération fixe et qui peuvent s’expliquer par la pratique de 
marché et/ou un niveau de responsabilités, de performance et de comportement exceptionnel, sont documentées par la 
Direction des ressources humaines dans le cadre de la revue annuelle des rémunérations.

II- Déclinaison du dispositif applicable à la population identifiée au titre d’AIFM et/ou UCITS V 

II-1. Population identifiée

Conformément aux dispositions réglementaires, la population identifiée de VEGA INVESTMENT MANAGERS comprend 
les catégories de personnel, y compris la direction générale, les preneurs de risques et les personnes exerçant une fonction 
de contrôle, ainsi que tout employé qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la même tranche de rémunération 
que la direction générale et les preneurs de risques, dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur 
le profil de risque de la société de gestion et/ou des produits gérés par celle-ci. Ces personnes sont identifiées en fonction 
de leur activité professionnelle, de leur niveau de responsabilité ou de leur niveau de rémunération totale.

Dans une perspective de cohérence et d’harmonisation, VEGA INVESTMENT MANAGERS a décidé de mettre en œuvre 
le dispositif applicable à la population identifiée sur l’ensemble du périmètre des produits gérés (contrats de conseil, 
mandats, OPCVM et AIFM).

Les catégories de population suivantes sont notamment identifiées :
- Les membres de l’organe de direction, 
- Les membres du personnel responsables de la gestion de portefeuille (y compris les gérants),
- Les responsables des fonctions de contrôle (risques, conformité et contrôle interne),
- Les responsables de certaines activités de support ou administratives, 
- Les autres preneurs de risques,
- Les collaborateurs qui, au vu de leur rémunération globale, se situent dans la même tranche de rémunération que la 
direction générale et les preneurs de risques.

Chaque année, en amont de la revue annuelle des rémunérations, la Direction des ressources humaines détermine et 
formalise la méthodologie d’identification et le périmètre de la population identifiée de VEGA INVESTMENT MANAGERS, 
en lien avec la Direction de la conformité et du contrôle interne. 
Le périmètre de l’ensemble de la population identifiée est ensuite validé par la Direction générale de VEGA INVESTMENT 
MANAGERS, puis remonté à son Conseil d’administration dans son rôle de fonction de surveillance, et enfin présenté au 
Comité des rémunérations de NATIXIS.
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L’ensemble du processus d’identification est documenté et archivé par la Direction des ressources humaines. Les 
collaborateurs concernés sont en outre informés de leur statut.

II-2. Dispositif applicable aux rémunérations variables attribuées à la population identifiée

En conformité avec la réglementation et afin de garantir l’alignement entre les collaborateurs et les investisseurs et la 
société de gestion, la rémunération variable de la population identifiée, dès lors qu’elle dépasse un certain seuil, est pour 
partie différée et pour partie attribuée sous forme d’instrument financier sur une période de 3 ans minimum, avec une 
acquisition prorata temporis.

La proportion de la rémunération variable, qui est différée sur 3 ans, croît avec le montant de rémunération variable 
attribuée et peut atteindre 60% pour les rémunérations les plus élevées de VEGA INVESTMENT MANAGERS. 
Actuellement, les modalités d’application du différé sont les suivantes :
- Jusqu'à 199 K€ de rémunération variable : pas de différé,
- Entre 200 K€ et 499 K€ de rémunération variable : 50% de différé au 1er euro,
- A partir de 500 K€ de rémunération variable : 60% de différé au 1er euro.

Les seuils de déclenchement des rémunérations variables différées sont susceptibles d’évolution en fonction de la 
réglementation ou d’évolution des politiques internes. Dans ce cas, les nouveaux seuils définis sont soumis à l’approbation 
de la Direction générale de VEGA INVESTMENT MANAGERS et du Comité des rémunérations de NATIXIS. 

La rémunération variable est en outre attribuée à hauteur de 50% minimum en instrument financier ayant la forme de 
numéraire indexé sur la performance d’un panier de produits gérés par VEGA INVESTMENT MANAGERS.

L’acquisition de la part de la rémunération variable, qui est différée, est soumise à des conditions de présence, de 
performance financière de la société de gestion et d’absence de comportement hors norme pouvant avoir un impact sur 
le niveau de risque de VEGA INVESTMENT MANAGERS et/ou des produits gérés. 

Cette acquisition est également soumise à des obligations en matière de respect des règles de risques et de conformité. 
Le non-respect de ces obligations peut entraîner une diminution partielle ou totale de l’acquisition. Elle peut enfin faire 
l’objet d’une restitution en tout ou partie, afin de garantir un ajustement des risques a posteriori.

Les collaborateurs bénéficiant d’une rémunération variable différée ont l’interdiction de recourir, sur la totalité de la période 
d’acquisition, à des stratégies individuelles de couverture ou d’assurance.

Les modalités et conditions de détermination, de valorisation, d’attribution, d’acquisition et de paiement de de la 
rémunération variable différée en équivalent instrument financier sont détaillées dans le Long Term Incentive Plan (LTIP) 
de VEGA INVESTMENT MANAGERS.
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III- Gouvernance

Les principes généraux et spécifiques de la politique de rémunération sont définis et formalisés par la Direction des 
ressources humaines de NATIXIS WEALTH MANAGEMENT pour le compte de VEGA INVESTMENT MANAGERS.

Les fonctions de conformité et de suivi des risques de VEGA INVESTMENT MANAGERS ont pour leur part un rôle actif 
dans l’élaboration, la surveillance continue et l’évaluation de la politique de rémunération. Elles sont ainsi impliquées dans 
la détermination de la stratégie globale applicable à la société de gestion, aux fins de promouvoir le développement d’une 
gestion des risques efficace. A ce titre, la Conformité intervient dans la détermination du périmètre de population identifiée. 
La Conformité et les Risques sont aussi en charge de l’évaluation de l’incidence de la structure de rémunération variable 
sur le profil de risque des gestionnaires. 

La politique de rémunération de VEGA INVESTMENT MANAGERS est validée par le Conseil d’administration de VEGA 
INVESTMENT MANAGERS dans son rôle de fonction de surveillance.

Les principes généraux et spécifiques, les modalités d’application et données chiffrées de la politique de rémunération - 
comprenant la population identifiée et les rémunérations les plus élevées - sont approuvés successivement, de manière 
détaillée, par la Direction générale de VEGA INVESTMENT MANAGERS, puis par un Comité intermédiaire réunissant la 
Direction générale de VEGA INVESTMENT MANAGERS et la Direction générale de NATIXIS IM. Ces éléments sont 
ensuite soumis, sous un format plus synthétique, à l’approbation de la Direction générale de NATIXIS, qui remonte en 
dernier lieu au Comité des rémunérations de NATIXIS.

VEGA INVESTMENT MANAGERS, qui n’a pas de Comité des rémunérations en propre mais qui appartient au 
Groupe NATIXIS, reporte en effet au Comité des rémunérations de NATIXIS. 

Le Comité des rémunérations de NATIXIS est établi et agit en conformité avec la réglementation 1 : 
- Tant dans sa composition : indépendance et expertise de ses membres, dont la majorité, en ce compris son 
Président, n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de VEGA INVESTMENT MANAGERS, sont externes au Groupe 
NATIXIS et sont donc totalement indépendants
- Que dans l’exercice de ses missions, qui plus spécifiquement sur les sociétés de gestion comprennent les rôles 
suivants : 
o Recommandation et l’assistance du Conseil d’administration pour l’élaboration et la mise en œuvre de la politique de 
rémunération de la société de gestion.
o Assistance du Conseil d’administration dans la supervision de l’élaboration et du fonctionnement du système de 
rémunération de la société de gestion.
o Attention particulière accordée à l’évaluation des mécanismes adoptés pour garantir la prise en compte de façon 
appropriée par le système de rémunération de toutes les catégories de risques, de liquidités et les niveaux d’actifs sous 
gestion et la compatibilité de la politique de rémunération avec la stratégie économique, les objectifs, les valeurs et les 
intérêts de la société de gestion et des produits gérés avec ceux des investisseurs. 

1 : Pour plus de détail sur la composition et le rôle du Comité des rémunérations de NATIXIS, voir le Document de référence 
de la société. 
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Dans ce cadre, les principes généraux et spécifiques, la conformité de la politique de rémunération de VEGA 
INVESTMENT MANAGERS avec les réglementations auxquelles elle est soumise, les modalités d’application et données 
chiffrées de synthèse de sa politique de rémunération, comprenant la population identifiée et les rémunérations les plus 
élevées, sont soumis en dernière instance à la revue du Comité des rémunérations de NATIXIS, puis approuvés par son 
Conseil d’administration, dans son rôle de fonction de surveillance.

La rémunération du Directeur général de VEGA INVESTMENT MANAGERS est déterminée par la Direction générale de 
NATIXIS IM et de NATIXIS, puis présentée au Comité des rémunérations de NATIXIS avant d’être approuvée par le 
Conseil d’administration de NATIXIS.

La rémunération du Directeur de la conformité et du contrôle interne et celle du Responsable des risques de VEGA 
INVESTMENT MANAGERS sont revues, dans le cadre des revues indépendantes menées par les filières risques et 
conformité, par les Directeurs des risques et de la conformité de NATIXIS IM. Elles sont ensuite soumises au Comité des 
rémunérations de NATIXIS.

In fine, l’ensemble des rôles attribués au comité des rémunérations et prévus par les textes réglementaires sont en pratique 
remplis par le Comité intermédiaire établi au niveau de NATIXIS WEALTH MANAGEMENT et/ou le Comité des 
rémunérations de NATIXIS.

Les principes généraux et spécifiques de la politique de rémunération sont communiqués en interne à l’ensemble des 
collaborateurs et aux membres du comité d’entreprise. VEGA INVESTMENT MANAGERS se conforme également à 
l’ensemble de ses obligations en matière de publicité externe.

L’ensemble de ce processus de revue, de validation et de communication a lieu chaque année. Il intègre les éventuelles 
évolutions réglementaires et contextuelles et se fait en cohérence avec la politique de rémunération de NATIXIS.

Enfin, l’ensemble de la politique de rémunération de VEGA INVESTMENT MANAGERS fait l’objet d’une revue annuelle 
centralisée et indépendante par la Direction de l’Audit interne de NATIXIS IM.
Quand VEGA INVESTMENT MANAGERS délègue la gestion financière d’un des portefeuilles dont elle est société de 
gestion à une autre société de gestion, elle s’assure du respect des réglementations en vigueur par cette société 
délégataire.
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Rémunération versée au titre de 2023

Montant total des rémunérations brutes pour l’exercice écoulé, ventilé en rémunérations fixes et rémunérations variables, 
versées par la société de gestion à son personnel CDI, et nombre de bénéficiaires :

Rémunérations fixes 2023* : 6 509 736 €
Rémunérations variables attribuées au titre de 2023 : 3 669 400 €
Effectifs concernés** : 74

*Rémunérations fixes annuelles 2023 (ie non prorata temporis)

**Effectifs présents au 31/12/2023

Montant agrégé des rémunérations brutes (fixes et variables) des membres du personnel CDI de la société de gestion 
dont les activités ont une incidence significative sur le profil de risque de la société de gestion et/ou des portefeuilles et 
nombre de bénéficiaires :

Rémunération totale attribuée au titre de 2023 : 7 083 450 €
Effectifs concernés : 39



DIE SWAENE PATRIMONIO aaaaa 19 
aaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaa

3. Frais et Fiscalité 

■ Frais d'intermédiation

Le détail des conditions dans lesquelles la Société de gestion a eu recours à des services d’aide à la décision 
d’investissement et d’exécution d’ordres au cours du dernier exercice clos est consultable sur son site internet : 
http://www.vega-im.com (rubrique “A propos de VEGA Investment Managers/Informations réglementaires”).

■ Retenues à la source

Cet OPC n’est pas concerné par les retenues à la source.
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4. Rapport du commissaire aux comptes 
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5. Comptes de l'exercice 

a) Comptes annuels

■ BILAN ACTIF AU 28/06/2024 EN EUR

28/06/2024 30/06/2023

IMMOBILISATIONS NETTES 0,00 0,00
DÉPÔTS 0,00 0,00
INSTRUMENTS FINANCIERS 2 711 527,84 2 390 312,21
Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00

Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00

Titres de créances 0,00 0,00
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00

Titres de créances négociables 0,00 0,00
Autres titres de créances 0,00 0,00

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Organismes de placement collectif 2 711 302,84 2 389 392,21

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non professionnels et 
équivalents d'autres pays 2 711 302,84 2 389 392,21

Autres Fonds destinés à des non professionnels et équivalents d'autres pays 
Etats membres de l'UE 0,00 0,00

Fonds professionnels à vocation générale et équivalents d'autres Etats 
membres de l'UE et organismes de titrisations cotés 0,00 0,00

Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats 
membres de l'UE et organismes de titrisations non cotés 0,00 0,00

Autres organismes non européens 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00

Créances représentatives de titres reçus en pension 0,00 0,00
Créances représentatives de titres prêtés 0,00 0,00
Titres empruntés 0,00 0,00
Titres donnés en pension 0,00 0,00
Autres opérations temporaires 0,00 0,00

Instruments financiers à terme 225,00 920,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 225,00 920,00
Autres opérations 0,00 0,00

Autres instruments financiers 0,00 0,00
CRÉANCES 24 460,91 14 587,51

Opérations de change à terme de devises 0,00 0,00

Autres 24 460,91 14 587,51

COMPTES FINANCIERS 34 648,81 257 632,07
Liquidités 34 648,81 257 632,07

TOTAL DE L'ACTIF 2 770 637,56 2 662 531,79
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5. Comptes de l'exercice 

■ BILAN PASSIF AU 28/06/2024 EN EUR

28/06/2024 30/06/2023

CAPITAUX PROPRES

Capital 2 739 857,11 2 458 253,85

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) 0,00 0,00

Report à nouveau (a) 0,00 0,00

Plus et moins-values nettes de l'exercice (a,b) 73 058,26 246 664,61

Résultat de l’exercice (a,b) -68 581,90 -64 846,95

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 2 744 333,47 2 640 071,51
* Montant représentatif de l'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS 225,00 920,00
Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00

Dettes représentatives de titres donnés en pension 0,00 0,00

Dettes représentatives de titres empruntés 0,00 0,00

Autres opérations temporaires 0,00 0,00

Instruments financiers à terme 225,00 920,00

Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 225,00 920,00

Autres opérations 0,00 0,00

DETTES 18 733,94 14 837,44
Opérations de change à terme de devises 0,00 0,00

Autres 18 733,94 14 837,44

COMPTES FINANCIERS 7 345,15 6 702,84
Concours bancaires courants 7 345,15 6 702,84

Emprunts 0,00 0,00

TOTAL DU PASSIF 2 770 637,56 2 662 531,79

(a) Y compris comptes de régularisation

(b) Diminués des acomptes versés au titre de l'exercice
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5. Comptes de l'exercice 

■ HORS-BILAN AU 28/06/2024 EN EUR

28/06/2024 30/06/2023

OPÉRATIONS DE COUVERTURE

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Engagement sur marché de gré à gré

Autres engagements

AUTRES OPÉRATIONS

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Contrats futures

EURO STOXX 50 0924 344 820,00 0,00

EURO STOXX 50 0923 0,00 177 080,00

Engagement sur marché de gré à gré

Autres engagements
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5. Comptes de l'exercice 

■ COMPTE DE RÉSULTAT AU 28/06/2024 EN EUR

28/06/2024 30/06/2023

Produits sur opérations financières

Produits sur dépôts et sur comptes financiers 3 780,09 1 722,59

Produits sur actions et valeurs assimilées 1 312,85 1 595,88

Produits sur obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00

Produits sur titres de créances 0,00 0,00

Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00

Produits sur instruments financiers à terme 0,00 0,00

Autres produits financiers 0,00 0,00

TOTAL (1) 5 092,94 3 318,47

Charges sur opérations financières
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00

Charges sur instruments financiers à terme 0,00 0,00

Charges sur dettes financières 517,47 366,99

Autres charges financières 0,00 0,00

TOTAL (2) 517,47 366,99

RÉSULTAT SUR OPÉRATIONS FINANCIÈRES (1 - 2) 4 575,47 2 951,48
Autres produits (3) 0,00 0,00

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 74 725,89 71 649,44

RÉSULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 - 2 + 3 - 4) -70 150,42 -68 697,96
Régularisation des revenus de l'exercice (5) 1 568,52 3 851,01

Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (6) 0,00 0,00

RÉSULTAT (1 - 2 + 3 - 4 + 5 - 6) -68 581,90 -64 846,95
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b) Comptes annuels - Annexes comptables

1. Règles et méthodes comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le règlement ANC n° 2014-01, modifié.

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent :
- image fidèle, comparabilité, continuité de l'activité,
- régularité, sincérité,
- prudence,
- permanence des méthodes d'un exercice à l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour l'enregistrement des produits des titres à revenu fixe est celui des intérêts 
encaissés.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
La durée de l’exercice est de 12 mois.

Règles d'évaluation des actifs

Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des coûts historiques et inscrits au bilan à 
leur valeur actuelle qui est déterminée par la dernière valeur de marché connue ou à défaut d'existence de marché par 
tous moyens externes ou par recours à des modèles financiers.
Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les coûts historiques des valeurs 
mobilières à leur entrée en portefeuille sont enregistrées dans des comptes « différences d'estimation ».
Les valeurs qui ne sont pas dans la devise du portefeuille sont évaluées conformément au principe énoncé ci-dessous, 
puis converties dans la devise du portefeuille suivant le cours des devises au jour de l'évaluation.

Dépôts :

Les dépôts d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois sont valorisés selon la méthode linéaire.

Actions, obligations et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Pour le calcul de la valeur liquidative, les actions et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé sont 
évaluées sur la base du dernier cours de bourse du jour.
Les obligations et valeurs assimilées sont évaluées au cours de clôture communiqués par différents prestataires de 
services financiers. Les intérêts courus des obligations et valeurs assimilées sont calculés jusqu'à la date de la valeur 
liquidative.
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Actions, obligations et autres valeurs non négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Les valeurs non négociées sur un marché réglementé sont évaluées sous la responsabilité de la société de gestion en 
utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et le rendement, en prenant en considération les prix retenus 
lors de transactions significatives récentes.

Titres de créances négociables :

Les Titres de Créances Négociables et assimilés qui ne font pas l'objet de transactions significatives sont évalués de façon 
actuarielle sur la base d'un taux de référence défini ci-dessous, majoré le cas échéant d'un écart représentatif des 
caractéristiques intrinsèques de l'émetteur :

- TCN dont l'échéance est inférieure ou égale à 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor) ;
- TCN dont l'échéance est supérieure à 1 an : Taux des Bons du Trésor à intérêts Annuels Normalisés (BTAN) ou taux de 
l'OAT (Obligations Assimilables du Trésor) de maturité proche pour les durées les plus longues.

Les Titres de Créances Négociables d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale à 3 mois pourront être évalués selon 
la méthode linéaire.

Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de France ou les 
spécialistes des bons du Trésor.

OPC détenus :

Les parts ou actions d'OPC seront valorisées à la dernière valeur liquidative connue.

Opérations temporaires sur titres :

Les titres reçus en pension sont inscrits à l'actif dans la rubrique « créances représentatives des titres reçus en pension » 
pour le montant prévu dans le contrat, majoré des intérêts courus à recevoir.

Les titres donnés en pension sont inscrits en portefeuille acheteur pour leur valeur actuelle. La dette représentative des 
titres donnés en pension est inscrite en portefeuille vendeur à la valeur fixée au contrat majorée des intérêts courus à 
payer.

Les titres prêtés sont valorisés à leur valeur actuelle et sont inscrits à l'actif dans la rubrique « créances représentatives 
de titres prêtés » à la valeur actuelle majorée des intérêts courus à recevoir.

Les titres empruntés sont inscrits à l'actif dans la rubrique « titres empruntés » pour le montant prévu dans le contrat, et 
au passif dans la rubrique « dettes représentatives de titres empruntés » pour le montant prévu dans le contrat majoré des 
intérêts courus à payer.
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Instruments financiers à terme :

Instruments financiers à terme négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les instruments financiers à terme négociés sur les marchés réglementés sont valorisés au cours de compensation du 
jour.

Instruments financiers à terme non négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les Swaps :

Les contrats d'échange de taux d'intérêt et/ou de devises sont valorisés à leur valeur de marché en fonction du prix calculé 
par actualisation des flux d'intérêts futurs aux taux d'intérêts et/ou de devises de marché. Ce prix est corrigé du risque de 
signature.

Les swaps d'indice sont évalués de façon actuarielle sur la base d'un taux de référence fourni par la contrepartie.

Les autres swaps sont évalués à leur valeur de marché ou à une valeur estimée selon les modalités arrêtées par la société 
de gestion.

Engagements Hors Bilan :

Les contrats à terme ferme sont portés pour leur valeur de marché en engagements hors bilan au cours utilisé dans le 
portefeuille.
Les opérations à terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous-jacent.
Les engagements sur contrats d'échange sont présentés à leur valeur nominale, ou en l'absence de valeur nominale pour 
un montant équivalent.

Frais de gestion

Les frais de gestion et de fonctionnement recouvrent l'ensemble des frais relatif à l'OPC : gestion financière, administrative, 
comptable, conservation, distribution, frais d'audit...
Ces frais sont imputés au compte de résultat de l'OPC.
Les frais de gestion n'incluent pas les frais de transaction. Pour plus de précision sur les frais effectivement facturés à 
l'OPC, se reporter au prospectus.

Ils sont enregistrés au prorata temporis à chaque calcul de valeur liquidative.

Le cumul de ces frais respecte le taux de frais maximum de l'actif net indiqué dans le prospectus ou le règlement du fonds :
FR0007024518 - Part DIE SWAENE PATRIMONIO C : Taux de frais maximum de 2,3322% TTC.
La rétrocession de frais de gestion à percevoir est prise en compte à chaque valeur liquidative. Le montant provisionné 
est égal à la quote–part de rétrocession acquise sur la période considérée.
Taux moyen de rétrocession de frais de gestion sur l’exercice : 0,02 % de l’actif net.
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La rétrocession de frais de gestion à percevoir est prise en compte à chaque valeur liquidative. Le montant provisionné 
est égal à la quote-part de rétrocession acquise sur la période concernée.

Définition du modèle de calcul de la commission de surperformance :

La commission de surperformance est calculée selon une approche dite de « l’actif indicé », c’est-à-dire basée sur la 
comparaison entre l’actif valorisé du FCP et l’actif de référence qui sert d’assiette de calcul de la commission de 
surperformance.

 L’actif valorisé du fonds s’entend comme l’actif du FCP évalué selon les règles applicables aux actifs et après 
prise en compte des frais de fonctionnement et de gestion réels.

 L’actif de référence représente l'actif du FCP constaté le jour de la réinitialisation de la période de référence puis 
retraité des (mêmes) montants de souscriptions/rachats applicable à chaque valorisation, et indicé par la 
performance de l'indice de référence du FCP.

L’indice de référence, retenu pour le calcul de la commission de surperformance, est une performance absolue de 4% par 
an.

- Les performances passées par rapport à l’indice composite de référence servant de base de calcul à la commission de 
surperformance sont disponibles sur le site web www.vega-im.com.

Période de référence de la performance :

La période de référence correspond à la période durant laquelle la performance du FCP est mesurée et comparée à celle 
de l’indice de référence. Elle est fixée à cinq ans. La Société de Gestion s’assure qu’au cours d’une durée de performance 
de cinq (5) ans maximum, toute sous-performance du FCP par rapport à l’indice de référence soit compensée avant que 
des commissions de surperformance ne deviennent exigibles.

Une réinitialisation de la date et la valeur de départ de l’actif de référence de la performance sera mise en œuvre si une 
sous-performance n’est pas compensée et n’est plus pertinente au fur et à mesure que cette période de cinq ans s’écoule.

A titre d’information, la date de départ de la période de référence de la performance de cinq ans débute le 1er juillet 2022.

Définition de la Période d’observation et de la fréquence de cristallisation :

1/ La période d’observation correspond à l’exercice comptable du 1er juillet au 30 juin.
2/ La fréquence de cristallisation : elle consiste à figer et donc à considérer comme définitive et exigible au paiement, une 
somme provisionnée.

La commission de surperformance est cristallisée (payée) une fois par an à chaque clôture de l’exercice comptable selon 
les modalités de calcul décrite ci-dessous :

Si, sur la période d’observation, l’actif valorisé du FCP est supérieur à celui de l’actif de référence ci-dessus, la part variable 
des frais de gestion représentera 10 % TTC maximum de l’écart entre ces deux actifs.
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Si, sur la période d’observation, l’actif valorisé du fonds est inférieur à celui de l’actif de référence, la part variable des frais 
de gestion sera nulle.

Sur la période d’observation, l’actif valorisé du FCP est supérieur à celui de l’actif de référence, cet écart fera l’objet d’une 
provision au titre des frais de gestion variables lors du calcul de la valeur liquidative.
Dans le cas contraire, la provision passée précédemment sera réajustée par une reprise sur provisions. Les reprises sur 
provisions sont plafonnées à hauteur des dotations antérieures.

Cette commission de surperformance est perçue à la clôture comptable uniquement si sur la période écoulée, l’actif 
valorisé du FCP est supérieur à celui de l’actif de référence constaté lors de la dernière valeur liquidative de la période de 
référence.
En cas de rachat de parts, la part de la commission de surperformance correspondante aux parts rachetées est 
définitivement acquise à la société de gestion.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :

Le résultat net augmenté du report à nouveau et majoré ou diminué du solde de régularisation des revenus.
Le résultat net de l'exercice est égal au montant des intérêts, arrérages, dividendes, primes et lots, rémunération ainsi que 
tous produits relatifs aux titres constituant le portefeuille de l'OPC majoré du produit des sommes momentanément 
disponibles et diminué des frais de gestion et de la charge des emprunts.

Les Plus et Moins-values :

Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées au cours de 
l’exercice, augmentées des plus-values nettes de même nature constatées au cours d’exercices antérieurs n’ayant pas 
fait l’objet d’une distribution ou d’une capitalisation et diminuées ou augmentées du solde du compte de régularisation des 
plus-values.

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Part(s) Affectation du résultat net Affectation des plus ou moins-values 
nettes réalisées

Part DIE SWAENE PATRIMONIO C Capitalisation Capitalisation



DIE SWAENE PATRIMONIO aaaaa 34 
aaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaaa

5. Comptes de l'exercice

■ 2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 28/06/2024 EN EUR

28/06/2024 30/06/2023

ACTIF NET EN DÉBUT D'EXERCICE 2 640 071,51 2 708 195,92

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises à l'OPC) 30 935,81 98 575,90

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises à l'OPC) -152 709,87 -355 068,39

Plus-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 35 835,00 224 281,67

Moins-values réalisées sur dépôts et instruments financiers 0,00 -69,52

Plus-values réalisées sur instruments financiers à terme 49 907,50 12 910,00

Moins-values réalisées sur instruments financiers à terme -10 902,50 -1 500,00

Frais de transactions -291,20 -71,31

Différences de change -1 744,85 -9 680,70

Variations de la différence d'estimation des dépôts et instruments financiers 224 527,49 30 275,90

Différence d'estimation exercice N 720 994,87 496 467,38

Différence d'estimation exercice N-1 -496 467,38 -466 191,48

Variations de la différence d'estimation des instruments financiers à terme -1 145,00 920,00

Différence d'estimation exercice N -225,00 920,00

Différence d'estimation exercice N-1 -920,00 0,00

Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes 0,00 0,00

Distribution de l'exercice antérieur sur résultat 0,00 0,00

Résultat net de l'exercice avant compte de régularisation -70 150,42 -68 697,96

Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur plus et moins-values nettes 0,00 0,00

Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur résultat 0,00 0,00

Autres éléments 0,00 0,00

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE 2 744 333,47 2 640 071,51
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5. Comptes de l'exercice

■ 3. COMPLÉMENTS D'INFORMATION

■ 3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ÉCONOMIQUE DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Montant %

ACTIF

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILÉES 0,00 0,00
TITRES DE CRÉANCES
TOTAL TITRES DE CRÉANCES 0,00 0,00

PASSIF

OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS
TOTAL OPÉRATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS 0,00 0,00

HORS-BILAN

OPÉRATIONS DE COUVERTURE
TOTAL OPÉRATIONS DE COUVERTURE 0,00 0,00
AUTRES OPÉRATIONS

Actions 344 820,00 12,56
TOTAL AUTRES OPÉRATIONS 344 820,00 12,56

■ 3.2. VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN

Taux fixe % Taux variable % Taux 
révisable % Autres %

ACTIF
Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligations et valeurs 
assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opérations temporaires sur 
titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 34 648,81 1,26
PASSIF

Opérations temporaires sur 
titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 7 345,15 0,27
HORS-BILAN

Opérations de couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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5. Comptes de l'exercice

■ 3.3. VENTILATION PAR MATURITÉ RÉSIDUELLE DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN(*)

< 3 mois % ]3 mois - 1 
an] % ]1 - 3 ans] % ]3 - 5 ans] % > 5 ans %

ACTIF
Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligations et 
valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opérations 
temporaires sur 
titres

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Comptes financiers 34 648,81 1,26 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASSIF

Opérations 
temporaires sur 
titres

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Comptes financiers 7 345,15 0,27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
HORS-BILAN

Opérations de 
couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

(*) Les positions à terme de taux sont présentées en fonction de l'échéance du sous-jacent.

■ 3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'ÉVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE 
HORS-BILAN (HORS EUR)

Devise 1
USD

Devise 2
JPY

Devise 3 Devise N
AUTRE(S)

Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF
Dépôts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

OPC 390 414,86 14,23 73 051,15 2,66 0,00 0,00 0,00 0,00

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

PASSIF
Opérations de cession sur instruments 
financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dettes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comptes financiers 7 345,15 0,27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

HORS-BILAN
Opérations de couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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5. Comptes de l'exercice

■ 3.5. CRÉANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

Nature de débit/crédit 28/06/2024

CRÉANCES
Rétrocession de frais de gestion 346,71

Dépôts de garantie en espèces 24 114,20

TOTAL DES CRÉANCES 24 460,91
DETTES

Frais de gestion fixe 4 915,33

Frais de gestion variable 13 818,61

TOTAL DES DETTES 18 733,94
TOTAL DETTES ET CRÉANCES  5 726,97

■ 3.6. CAPITAUX PROPRES

• 3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant

   
Parts souscrites durant l'exercice 1 277 30 935,81

Parts rachetées durant l'exercice -6 205 -152 709,87

Solde net des souscriptions/rachats -4 928 -121 774,06

Nombre de parts en circulation à la fin de l'exercice 104 912

   

• 3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant

  
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises 0,00

Commissions de souscription acquises 0,00

Commissions de rachat acquises 0,00
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5. Comptes de l'exercice

■ 3.7. FRAIS DE GESTION

28/06/2024

  
Commissions de garantie 0,00

Frais de gestion fixes 61 433,11

Pourcentage de frais de gestion fixes 2,33

Frais de gestion variables provisionnés 13 627,79

Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,51

Frais de gestion variables acquis 190,82

Pourcentage de frais de gestion variables acquis 0,01

Rétrocessions des frais de gestion 525,83

  

 
« Le montant des frais de gestion variables affiché ci-dessus correspond à la somme des provisions et reprises de provisions ayant 
impacté l’actif net au cours de la période sous revue.»

■ 3.8. ENGAGEMENTS REÇUS ET DONNÉS

• 3.8.1. Garanties reçues par l’OPC :

Néant.

• 3.8.2. Autres engagements reçus et/ou donnés :

Néant.
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5. Comptes de l'exercice

■ 3.9. AUTRES INFORMATIONS

• 3.9.1. Valeur actuelle des instruments financiers faisant l'objet d'une acquisition temporaire

28/06/2024

Titres pris en pension livrée 0,00

Titres empruntés 0,00

• 3.9.2. Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépôts de garantie

28/06/2024

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine 0,00

Instruments financiers reçus en garantie et non-inscrits au bilan 0,00

• 3.9.3. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe

Code ISIN Libellé 28/06/2024

Actions 0,00

Obligations 0,00

TCN 0,00

OPC 1 255 513,31

FR0007075122 OSTRUM SRI MONEY I-C 390 829,50

FR0013179892 VEGA EUROPE CONVICTIONS ISR I 581 813,52

FR0012006971 VEGA EURO RENDEMENT ISR IC 126 837,94

FR0012006989 VEGA FRANCE OPPORTUNITES ISR IC 156 032,35

Instruments financiers à terme 0,00

Total des titres du groupe 1 255 513,31
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5. Comptes de l'exercice

■ 3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES 

• Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente au résultat

28/06/2024 30/06/2023

Sommes restant à affecter

Report à nouveau 0,00 0,00

Résultat -68 581,90 -64 846,95

Acomptes versés sur résultat de l'exercice 0,00 0,00

Total -68 581,90 -64 846,95

28/06/2024 30/06/2023

Affectation
Distribution 0,00 0,00

Report à nouveau de l'exercice 0,00 0,00

Capitalisation -68 581,90 -64 846,95

Total -68 581,90 -64 846,95
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5. Comptes de l'exercice

• Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values nettes

28/06/2024 30/06/2023

Sommes restant à affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00

Plus et moins-values nettes de l'exercice 73 058,26 246 664,61

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice 0,00 0,00

Total 73 058,26 246 664,61

28/06/2024 30/06/2023

Affectation

Distribution 0,00 0,00

Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00

Capitalisation 73 058,26 246 664,61

Total 73 058,26 246 664,61
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5. Comptes de l'exercice

■ 3.11. TABLEAU DES RÉSULTATS ET AUTRES ÉLÉMENTS CARACTÉRISTIQUES DE L'ENTITÉ AU COURS DES 
CINQ DERNIERS EXERCICES

30/06/2020 30/06/2021 30/06/2022 30/06/2023 28/06/2024

Actif net en EUR 3 121 084,83 3 342 280,98 2 708 195,92 2 640 071,51 2 744 333,47

Nombre de titres 144 632 131 386 120 966 109 840 104 912

Valeur liquidative 
unitaire 21,57 25,43 22,38 24,03 26,15

Capitalisation 
unitaire sur +/- 
values nettes

0,86 0,77 2,62 2,24 0,69

Capitalisation 
unitaire  sur 
résultat

-0,49 -0,85 -0,56 -0,59 -0,65
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■ 3.12. INVENTAIRE DÉTAILLÉ DES INSTRUMENTS FINANCIERS EN EUR

Désignation des valeurs Devise Qté Nbre ou 
nominal Valeur actuelle % Actif 

Net
Organismes de placement collectif

OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non 
professionnels et équivalents d'autres pays
FRANCE

AXA AEDIFICANDI I 4DEC EUR 147,513 82 849,20 3,02
Lyxor MSCI World UCITS ETF FCP D EUR EUR 341 111 771,82 4,07
OSTRUM SRI MONEY I-C EUR 30 390 829,50 14,24
VEGA EUROPE CONVICTIONS ISR I EUR 3 264,5804 581 813,52 21,21
VEGA EURO RENDEMENT ISR IC EUR 1,08 126 837,94 4,62
VEGA FRANCE OPPORTUNITES ISR IC EUR 0,76 156 032,35 5,68

TOTAL FRANCE 1 450 134,33 52,84
IRLANDE

AXA ROSEN.US EQ.ALP.3DEC B EUR EUR 2 117 82 118,43 3,00
iShares MSCI World SRI UCITS ETF EUR (Acc) EUR 23 750 260 805,88 9,50

TOTAL IRLANDE 342 924,31 12,50
LUXEMBOURG

LYXOR ETF EUROMTS 5-7Y INVESTMENT GRADE EUR 3 010 454 778,19 16,57
PICTET-JAPAN EQTY OPPORT-IYen JPY 564 73 051,15 2,66
WELLINGTON MAN.PF U.S. EQ.RE.A USD 2 192,48 390 414,86 14,23

TOTAL LUXEMBOURG 918 244,20 33,46
TOTAL OPCVM et FIA à vocation générale destinés aux non 
professionnels et équivalents d'autres pays 2 711 302,84 98,80

TOTAL Organismes de placement collectif 2 711 302,84 98,80
Instrument financier à terme

Engagements à terme fermes
Engagements à terme fermes sur marché réglementé ou 
assimilé
EURO STOXX 50 0924 EUR 7 -225,00 -0,01

TOTAL Engagements à terme fermes sur marché 
réglementé ou assimilé -225,00 -0,01

TOTAL Engagements à terme fermes -225,00 -0,01
TOTAL Instrument financier à terme -225,00 -0,01

Appel de marge
Appel Marge CACEIS EUR 225 225,00 0,01

TOTAL Appel de marge 225,00 0,01
Créances 24 460,91 0,89
Dettes -18 733,94 -0,68
Comptes financiers 27 303,66 0,99
Actif net 2 744 333,47 100,00
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