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1. Informations générales

FCP de droit francais.

11 Acteurs

Société de gestion

Rothschild & Co Asset Management

Société en commandite simple

29, avenue de Messine

75008 Paris

Société de Gestion de portefeuilles agréée par I'Autorité des Marchés Financiers le 6 juin 2017 sous le
numéro GP-17000014.

Dépositaire, Conservateur et Etablissement en charge de la tenue des registres de parts
Rothschild Martin Maurel

Société en commandite simple

29, avenue de Messine

75008 Paris

Etablissement de crédit frangais agrée par 'ACPR (Autorité de Contrdle Prudentiel et de Résolution)

Sous délégataire de gestion comptable

Rothschild & Co Asset Management assurera seule la gestion administrative et financiere du FCP
sans délégation a des tiers a I'exception de la fonction comptable qui est déléguée dans sa totalité a :
CACEIS Fund Administration

Etablissement de crédit agréé par le CECEI

Siege social : 89-91 rue Gabriel Péri — 92120 Montrouge

Adresse postale : 12 place des Etats-Unis - CS 40083 - 92549 Montrouge CEDEX

Centralisateur
Rothschild Martin Maurel

Commissaires aux comptes
KPMG SA

Tour EQHO

2, avenue Gambetta

CS60055

92066 Paris La Défense Cedex
Signataire : Pascal Lagand



2. Caractéristiques principales de 'OPC

21  Objectif de gestion

Objectif de gestion

Vital Flex Dynamique a pour objectif de gestion d’obtenir, sur la durée de placement recommandée de
5 ans, une performance supérieure a l'indicateur de référence (composé de 75% MSCI Daily TR Net
World $ converti en € et 25% [ESTER Capitalisé + 0,085%)]).

Indicateur de référence
L’indicateur de référence du FCP est composé de 75% MSCI Daily TR Net World $ converti en € et
25% [ESTER capitalisé + 0,085%].

L’indice MSCI DAILY TR NET World (Code Bloomberg : NDDUWI Index) (en date de J-1), calculé par
la société Morgan Stanley, est représentatif des plus grandes capitalisations mondiales des pays
industrialisés, dividendes non réinvestis et converti en euro. Cet indice est disponible a I'adresse
Suivante : . www.msci.com

L’indice ESTER/€STR (Code Bloomberg : OISESTR) est un taux d'intérét interbancaire de référence
pour la zone euro. Il repose sur les taux d'intérét des emprunts en euros sans garantie, contractés au
jour le jour par les établissements bancaires. Ces taux d'intérét sont obtenus directement par la
Banque Centrale Européenne (BCE) dans le cadre de la collecte de données statistiques du marché
monétaire. L'indice est libellé en EUR et est capitalisé. Il est calculé par la BCE et est diffusé par
I'EMMI (European Money Markets Institute) sur le site www.emmi-benchmarks.eu.

A la date de la derniére mise a jour du présent prospectus I'administrateur de 'ESTER bénéficie de
'exemption de I'article 2.2 du réglement benchmark en tant que banque centrale et a ce titre n’a pas a
étre inscrit sur le registre de 'ESMA. L’administrateur de l'autre indice composant l'indicateur de
référence n’est quant a lui pas inscrit sur le registre d’administrateurs et d’'indices de référence tenu
par TESMA.

Conformément au réglement (UE) 2016/1011 du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2016, la
Société de gestion dispose d’'une procédure de suivi des indices de référence utilisés décrivant les
mesures a mettre en ceuvre en cas de modifications substantielles apportées a un indice ou de
cessation de fourniture de cet indice.

Ce FCP a pour objectif de gestion la recherche d’une performance supérieure a celle de son indicateur
de référence composé de 75% MSCI Daily TR Net World $ converti en € + 25% [€STER capitalisé +
0,085%], sur la durée de placement recommandée. La composition du FCP peut s’écarter

significativement de la répartition de I'indicateur.

Le FCP n’est pas un OPC indiciel.

2.2  Stratégie d’investissement

1. Description des stratégies utilisées :
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Le FCP Vital Flex Dynamique est investi, dans le cadre d’'un processus de sélection rigoureux
guantitatif et qualitatif par la société de gestion (tel que décrit ci-dessous), en parts ou actions
d’OPCVM et/ou FIA de droits francais, ou européen. Le pourcentage minimum de détention ou
d’exposition a ces OPC sera de 90%. Par ailleurs, le FCP pourra étre exposé aux produits dérivés
avec une exposition globale maximale de 200% de I'actif net.

Le FCP investira dans des OPC de produits de taux ou convertibles et dans des OPC de produits
d’actions, en fonction des opportunités de marché.

= Allocation stratégigue : en vue de réaliser I'objectif de gestion, le FCP investit en fonction de

'évolution des marchés, en OPC de produits de taux ou convertibles (France, Europe et

autres zones) et en OPC actions (toutes zones géographiques). Il n'y a pas d’allocation

globale déterminée a 'avance.

Le FCP pourra donc investir :

v Entre 0 et 100 % en OPC spécialisés sur les marchés actions de toutes tailles de
capitalisations et de toutes zones géographiques et de biens réels.

v" Entre 0 et 100 % en OPC de produit de taux (incluant les OPC a dominante taux dont
l'allocation diversifiée permet d’étre exposé aux produits de taux et/ou aux produits
d’actions et/ou aux produits a performance absolue, ou convertibles (de toutes zones
géographiques) émis par des Etats, des émetteurs privés, et de toute qualité de signature.
L’exposition indirecte, via les OPC, aux dettes « high-yield » ne dépassera pas 100%. La
fourchette de sensibilité du portefeuille aux produits de taux est comprise entre 0 et 10.

v' Entre 0 et 10% en actions.

v' Entre 0 et 10% en titres de créances négociables et obligations.

La gestion a rendement absolu est une définition générique qui regroupe les techniques de gestion
non traditionnelles. Les stratégies de gestion a rendement absolu ont un objectif commun : la
recherche d’une performance décorrélée (ou différenciée) de celle des principaux marchés (devises,
obligations, actions ou indice de contrats a terme sur matiéres premieres). Pour cela, elles visent, pour
la plupart d'entre elles, a réaliser des arbitrages, tirer avantage d'inefficiences ou d'imperfections de
marchés, en prenant, par exemple, simultanément des positions a la hausse sur certains actifs et & la
baisse sur d'autres actifs, ce sur la base d’analyses fondamentales, techniques ou statistiques.

Le FCP Vital Flex Dynamique investit notamment dans des OPC ayant recours aux stratégies a
rendement absolu suivantes :

e Les stratégies « Long/Short » (« acheteur/vendeur »), auxquelles le FCP pourra recourir entre
0 et 70% de lactif net, ont pour caractéristique principale de gérer simultanément (a) des
positions « long » (« acheteur ») constituées de titres ayant un potentiel de hausse et (b) des
positions « short » (« vendeur ») constituées de titres ayant un potentiel de baisse, avec la
possibilité de faire varier, selon les scénarios économiques, I'exposition nette au marché qui
en résulte.

e Les stratégies « Arbitrage/Relative value », auxquelles le FCP pourra recourir entre 0 et 40%
de l'actif net, ont pour objectif d’exploiter des anomalies dans la formation des prix au sein de
différentes catégories d’actifs. Ces stratégies portent sur des actions, des obligations, des
obligations convertibles, d’autres instruments de taux, etc.

e Les stratégies « Global Macro », auxquelles le FCP pourra recourir entre 0 et 40% de l'actif
net, partent d’'une analyse macro-économique des économies et des marchés pour formuler
des thémes d’investissement et investir de maniére discrétionnaire sur tous les marchés. Les
gérants « Global Macro » investissent sans aucune limitation de zone géographique ou de
type d’actifs : actions, obligations, devises, produits dérivés, etc. lls cherchent & anticiper les
changements des marchés en fonction des variables macro-économiques majeures et surtout
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des variations de taux d’intéréts. lls appliquent une gestion opportuniste, basée sur une
identification et une évaluation propre au gérant. Ces mouvements peuvent résulter
d’évolutions dans des économies mondiales, des aléas politiques ou de I'offre et la demande
globales en ressources physiques et financieres.

e Les stratégies « Systématiques », auxquelles le FCP pourra recourir entre 0 et 40% de l'actif
net, s’appuient sur des algorithmes et une exécution (trading) automatisée (via des modéles
mathématiques) visant a exploiter différentes caractéristiques de marché (tendance, volatilité,
retour a la moyenne,...). Ces stratégies utilisent principalement les marchés de contrats
« futures » sur les classes d’actifs actions, obligations, change et matiéres premieres.

e Les stratégies « Situations Spéciales »/« Event-driven », auxquelles le FCP pourra recourir
entre 0 et 40% de l'actif net, consistent a tirer parti des opportunités créées par d'importants
événements liés a la structure sociale dune entreprise, telles que "spin-off"
(désinvestissement), fusion, acquisition, faillite, réorganisation, rachat d’actions propres ou
changement au sein de la direction. L’arbitrage entre différentes parties du capital de la
société fait partie de cette stratégie

Le FCP pourra étre exposé de facon indirecte aux pays hors OCDE, y compris aux pays émergents,
jusqu’a 100% de son actif. De méme il pourra étre exposé de fagon indirecte aux risques liés aux
petites capitalisations, y compris aux micro-capitalisations, jusqu’a 100% de l'actif.

Existence éventuelle d'un risque de change pour le porteur investissant eu euro.

= Sélection des sous-jacents : le portefeuille Vital Flex Dynamique est diversifié et arbitré de
maniére active et discrétionnaire, en termes de styles, de zones géographiques et de produits. Le
processus de gestion des portefeuilles est bati autour de deux processus déterminés de fagon
collégiale :
v' La définition de I'allocation globale en termes de classes d’actifs, de zones géographiques
et de styles, et s’appuyant sur une analyse macro et micro économique mondiale.
v' La sélection des OPC, sur la base d’une analyse quantitative puis qualitative des OPC de
'univers d’investissement :
= La partie quantitative regroupe une série de filtres (encours minimum, historique de
cours...) mettant en évidence les OPC pré-sélectionnés, ainsi qu’une batterie
d’'indicateurs statistiques (analyses de performances et de risques) visant a identifier
une consistance des performances des OPC dans leur catégorie respective.
= Au terme de cette premiére analyse, une étude qualitative approfondie est effectuée
sur les OPC offrant de fagon récurrente les meilleures performances sur des périodes
homogenes. Des entretiens réguliers avec les gérants des OPC étudiés permettent
d’apprécier la cohérence entre les objectifs, les moyens mis en place et les résultats
obtenus par les gestionnaires analysés.

Critéres extra-financiers :

Le reglement (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matiére de
durabilité dans le secteur des services financiers tel que modifié (SFDR), régit les exigences de
transparence concernant l'intégration des risques en matiére de durabilité dans les décisions
d'investissement, la prise en compte des incidences négatives en matiere de durabilité et la
publication d'informations environnementales, sociales et de gouvernance (ESG) et relatives au
développement durable.

Le risque de durabilité signifie la survenance d'un événement ou d'une situation ESG qui pourrait

potentiellement ou effectivement avoir une incidence négative importante sur la valeur de
l'investissement d'un Fonds.
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Le Fonds est géré selon un processus d'investissement intégrant les facteurs ESG mais ne promeut
pas nécessairement les caractéristiques ESG ou n'a pas d'objectifs d'investissement durable
spécifiques au sens de l'article 6 du reglement SFDR.

Les investissements sous-jacents a ce produit financier ne prennent pas en compte les critéres de
I'Union européenne en matiére d’activités économiques durables sur le plan environnemental, soit 0%
des investissements.

Les investissements suivront la politique ESG, mais ne prendront pas en compte les principales
incidences négatives.

Rothschild & Co Asset Management a identifié les principales incidences négatives sur les facteurs de
durabilité sur lesquelles la société de gestion cherche de maniére prioritaire a concentrer ses efforts et
ses moyens pour déployer son approche d’investissement responsable.

La politique ESG et la politique de déclaration d’'incidences négatives de la société de gestion sont
accessibles sur le site : https://am.fr.rothschildandco.com/fr/investissement-responsable/documents-
utiles/

2. Description des catégories d’actifs (hors dérivés intéqrés) :
L’ensemble des classes d’actifs qui entrent dans la composition de I'actif du FCP sont ;

o Actions : 0-10% de I'actif net
Dans la limite de la fourchette de détention précisée dans le tableau ci-dessous, le FCP
investira sur un ou plusieurs marchés des actions, émises dans tout pays, appartenant a
tous les secteurs industriels et de toutes tailles de capitalisation boursiére émises dans un
ou plusieurs pays. La répartition géographique et/ou sectorielle des émetteurs n’est pas
déterminée a I'avance et s’effectuera en fonction des opportunités de marchés.

o Titres de créance, instruments du marché monétaire et Obligations : 0-10% de I'actif
net
Dans la limite de la fourchette de détention précisée ci-dessous, le FCP investira dans
des obligations, des titres négociables a court terme (incluant notamment les billets de
trésorerie et certificats de dép6t, ainsi que les Euro Commercial Papers) a taux fixe,
variable ou révisable, de titres participatifs, d’obligations indexées, d’obligations de qualité
équivalente & « BBB-» , d’obligations convertibles. La société de gestion ne recourt pas
exclusivement ou mécaniquement a des notations de crédit émises par des agences de
notation mais proceéde a sa propre analyse afin d’évaluer la qualité de crédit des
instruments de taux. La répartition dette privée/publique n’est pas déterminée a I'avance
et s’effectuera en fonction des opportunités de marchés. En cas d'absence de notation de
I'émission et de I'émetteur, la société de gestion se réserve le droit d'attribuer en interne
un rating aux obligations non notées (« Investment Grade »).

o La détention d’actions ou parts d’autres OPC : 90%-100% de I'actif net
Dans la limite de la fourchette de détention, le FCP pourra détenir :

» des parts ou actions dOPCVM relevant de la directive 2009/65/CE, de droit
frangais ou européen, qui ne peuvent investir plus de 10% de leur actif en parts
ou actions d’autres OPCVM, FIA ou fonds d’investissement,

= jusqu'a 30% de son actif: des parts ou actions de FIA de droit francais ou
européens ou de fonds d’investissement constitués sur le fondement d’un droit
étranger, a condition que les criteres fixés par larticle R214-13 du Code
Monétaire et Financier soient respectés,
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= des parts ou actions dOPC de droit francais gérés (directement ou par
délégation) ou conseillés par le groupe Rothschild & Co.

» Pour chacune des catégories mentionnées ci-dessus :

Titres de créances et
Actions Instrument du marché | Parts ou actions d’'OPC
monétaire et obligations
Fourchettes de détention 0-10% 0%-10% 90%-100%
Investissement dans des
instruments financiers des pays
hors OCDE et petites 0-10% Néant 0-100%
capitalisations, y compris de micro-
capitalisations,
. estrlcftlons d !rlwv,estlssem.ents Néant Néant Néant
imposées par la société de gestion

3. Instruments dérivés :
Le FCP peut intervenir sur les marchés réglementés, organisés ou de gré a gré.

Le gérant interviendra sur le risque d’action, de devises, de taux et de change. En vue de réaliser
I'objectif de gestion, ces interventions se feront a titre de couverture du portefeuille (vente de contrat a
terme), et a titre d’exposition en reconstituant une exposition synthétique a des actifs (achat de contrat
a terme). En particulier le gérant peut intervenir sur le marché des d’indices et de devises, marché des
futures et options sur actions, sur devises ou indices et change a terme.

Il est précisé que le FCP n’aura pas recours aux Total Return Swaps (TRS).

L’exposition consolidée du portefeuille aux marchés des actions, y compris I'exposition induite par
l'utilisation des instruments financiers a terme, ne dépassera pas 200%.

L’exposition consolidée du portefeuille au marché des taux, y compris I'exposition induite par
l'utilisation des instruments financiers a terme, permettra de maintenir sa sensibilit¢ dans une
fourchette comprise entre 0 et 10.

L’exposition consolidée du portefeuille au marché des devises, y compris I'exposition induite par
l'utilisation des instruments financiers a terme, ne dépassera pas 200%.

4. Titres intégrant des dérivés : Néant

5. Dépbts :
Le FCP pourra avoir recours jusqu’a 10% de I'actif du FCP a des dépbts en Euro d’'une durée de vie
€gale a trois mois de facon a rémunérer les liquidités du FCP.

6. Emprunts d’espéces :
Le FCP pourra avoir recours, jusqu’a 10% de son actif, a des emprunts, notamment en vue de pallier
les modalités de paiement différé des mouvements d’actif.

7. Opérations d’acquisition et cession temporaire de titre :
e Description générale des opérations :
o Nature des interventions :
Les opérations d’acquisitions ou de cessions temporaires de titres seront réalisées conformément au
Code Monétaire et Financier. Elles seront réalisées dans le cadre de la gestion de la trésorerie et/ou
de l'optimisation des revenus du FCP.

¥ Rothschild&Co




o Nature des opérations utilisées :
Ces opérations consisteront en des préts et emprunts de titres et/ou en des prises et des mises en
pensions, de produits de taux ou crédit (titres de créances et instruments du marché monétaire)
d’émetteurs issus de pays membres de 'OCDE.

o Données générales pour chaque type d’opération :
o Niveau d'utilisation envisagée :
Les opérations de cession temporaire de titres (préts de titres, mises en pension) et d’acquisition
temporaire de titres (emprunts de titres, prises en pension de titres) pourront étre réalisées jusqu’a
100 % de l'actif du FCP. La proportion attendue d’actif sous gestion qui fera I'objet d’'une telle
opération pourra représenter 10% de I'actif.

o Rémunération :
Des informations complémentaires sur la rémunération figurent a la rubrique « frais et commission ».

e Informations sur les contreparties, les garanties et les risques :
o Garanties :
Les garanties regues dans le cadre de ces opérations feront I'objet d'une décote selon le principe
décrit a la rubrique « informations relatives aux garanties financiéres de I'OPC ». Les Garanties seront
conservées par le Dépositaire de I'OPC. Pour plus d’informations concernant les garanties se reporter
la rubrique « informations relatives aux garanties financiéres de 'OPC ».

o Sélection des Contreparties :
Une procédure de sélection des contreparties avec lesquelles ces opérations sont passées permet de
prévenir le risque de conflit d’'intérét lors du recours a ces opérations. Ces contreparties seront des
Etablissements de crédit ayant leur siége social dans un état membre de I'Union Européenne et avec
une notation minimale de BBB. Des informations complémentaires relatives a la procédure de choix
des contreparties figurent a la rubrique "Frais et commissions".

o Risques : se reporter & la rubrique « Profil de risque ».

Informations relatives aux garanties financiéres de I'OPC :

Dans le cadre des opérations d’acquisitions et cessions temporaires de titres et des opérations sur
dérivés négociés de gré a gré, 'OPC peut recevoir a titre de collatéral des titres (tel que notamment
des obligations ou titres émis(es) ou garanti(e)s par un Etat ou émis par des organismes de
financement internationaux et des obligations ou titres émis par des émetteurs privés de bonne
qualité), ou des espéces. Il n'y a pas de politique de corrélation dans la mesure ou I'OPC recevra
principalement des titres d’Etat de la zone Euro et/ou des espéces en collatéral.

Le collatéral en espéces regu est réinvesti conformément aux reégles applicables.

L’'ensemble de ces actifs devra étre émis par des émetteurs de haute qualité, liquides, peu volatils,
diversifiés et qui ne sont pas une entité de la contrepartie ou de son groupe.

Des décotes peuvent étre appliquées au collatéral recu ; elles prennent en compte notamment la
qualité de crédit, la volatilité des prix des titres. L’évaluation est effectuée a une fréquence au moins
quotidienne.

Les garanties financiéres recues doivent pouvoir donner lieu a une pleine exécution par I'OPC a tout
moment et sans consultation de la contrepartie ni approbation de celle-ci.

Les garanties financiéres autres qu'en especes ne doivent pas étre vendues, réinvesties ou mises en
gage.

Les garanties financieres recues en espéces doivent uniquement étre :

- placées en dépébt ;
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- investies dans des obligations d'Etat de haute qualité ;

- utilisées aux fins de transactions de prise en pension (reverse repurchase transactions), a condition
gue ces transactions soient conclues avec des établissements de crédit faisant l'objet d'une
surveillance prudentielle et que I'OPC puisse rappeler a tout moment le montant total des liquidités en
tenant compte des intéréts courus ;

- investies dans des organismes de placement collectif monétaires.

Profil de risque :

L’investisseur s’expose au travers du FCP principalement aux risques suivants, notamment par
linvestissement dans des OPC sélectionnés par la société de gestion. Ces instruments connaitront les
évolutions et aléas des marchés.

1.
2.

Risque de perte de capital : le porteur ne bénéficie pas d’une garantie en capital.
Risque action : Risque d’'une baisse de la valeur liquidative du portefeuille en raison
de la détérioration du marché action. L’exposition a ce risque est primordiale dans le
présent FCP.

Le FCP peut connaitre un risque lié :

- aux investissements et/ou expositions indirects en actions,

- aux investissements et/ou expositions indirects sur le risque de marché des
biens réels (maximum 100%),

- liés aux investissements et/ou expositions indirects de grandes, moyennes et
petites capitalisations, y compris de micro-capitalisations, (jusqu'a 100%
maximum). A ce titre, I'attention des investisseurs est attirée sur le fait
gue les marchés de petites capitalisations, y compris de micro-
capitalisations, (Small & micro Caps) sont destinés a accueillir des
entreprises qui en raison de leurs caractéristiques spécifiques peuvent
présenter des risques pour les investissements.

Risque de taux : risque de du FCP (constitué par le bilan et ses engagements Hors
Bilan) d0 & sa sensibilité au mouvement de la courbe des taux. Ainsi, une hausse des
taux d’intéréts entrainera une baisse de la Valeur Liquidative du FCP.

Risque de crédit : le porteur pourra étre exposé a un risque de crédit a hauteur de
100% maximum. Le risque de crédit est un risque de défaut d’'un émetteur présent en
portefeuille ou d’'une contrepartie d’'une opération de gré a gré (swap, pension). Ainsi
en cas d’exposition positive au risque de crédit, une hausse des spreads de crédit
pourra entrainer une baisse de la Valeur Liquidative du FCP. Il est précisé que le FCP
pourra investir, de fagon indirecte via les OPC, dans des titres d'une notation
inférieure a BBB- jusqu'a 100% de son actif et qu’il est par conséquent soumis a un
risque de crédit élevé.

Risque lié aux investissements indirects sur les pays émergents : I'attention des
investisseurs est appelée sur le fait que les conditions de fonctionnement et de
surveillance des marchés sur lesquels le FCP interviendra (marchés des pays hors
OCDE vy compris émergents jusqua 100% maximum) peuvent s’écarter des
standards prévalant sur les grandes places internationales, ce qui peut entrainer la
baisse de la Valeur Liquidative du FCP.

Risque de change : le porteur pourra étre exposé a un risque de change de 200%
maximum. Certains éléments de l'actif sont exprimés dans une devise différente de la
devise de comptabilisation du FCP ; de ce fait, I'évolution des taux de change pourra
entrainer la baisse de la Valeur Liquidative du FCP.

Risque de surexposition du FCP : Le FCP pouvant investir sur des produits dérivés
avec une exposition maximale de 200 % de I'actif net, la valeur liquidative du FCP
peut donc baisser de maniére plus importante que les marchés sur lesquels le FCP
est exposeé.

Risque lié a la gestion discrétionnaire : Le style de gestion discrétionnaire repose sur
l'anticipation de I'évolution des différents marchés (actions, obligations) et/ou sur le
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10.

11.

choix des sous-jacents. Il existe un risque que le FCP ne soit pas investi a tout
moment sur les marchés et/ou les sous-jacents les plus performants.

Risque de contrepartie : 'OPC peut avoir recours a des opérations d’acquisitions et
cessions temporaires de titres et/ou a des instruments financiers a terme. Ces
opérations conclues avec une contrepartie exposent 'OPC a un risque de défaillance
de celle-ci qui peut faire baisser la valeur liquidative de 'OPC. Néanmoins, le risque
de contrepartie peut étre limité par la mise en place de garanties accordées a 'OPC
conformément a la réglementation en vigueur.

Risques liés aux opérations d’acquisitions et cessions temporaires de titres : Outre le
risque de contrepartie précédemment mentionné, I'utilisation de ces techniques, la
gestion de leurs garanties et leurs réutilisation impliquent certains risques spécifiques
tels que la possibilité d’'un manque de liquidité pour tout instrument ; les éventuels
risques en lien avec la documentation juridique, I'application des contrats et les limites
de ceux-ci ; des risques opérationnels, de conservation ; un risque de mauvaise
évaluation et un risque de contrepartie. Si le recours a ces opérations s’avére
inadéquat, inefficace ou un échec en raison des conditions de marché, 'OPC peut
subir d'importantes pertes qui auront un effet négatif sur la valeur liquidative de 'OPC.
Risque de durabilité : Tout événement ou toute situation dans le domaine
environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir un
impact négatif réel ou potentiel sur la valeur de l'investissement. La survenance d'un
tel événement ou d'une telle situation peut également conduire & une modification de
la stratégie d'investissement du FCP, y compris I'exclusion des titres de certains
émetteurs. Plus précisément, les effets négatifs des risques de durabilité peuvent
affecter les émetteurs via une série de mécanismes, notamment : 1) une baisse des
revenus ; 2) des colts plus élevés ; 3) des dommages ou une dépréciation de la
valeur des actifs ; 4) colt du capital plus élevé ; et 5) amendes ou risques
réglementaires. En raison de la nature des risques de durabilité et de sujets
spécifiques tels que le changement climatique, la probabilité que les risques de
durabilité aient un impact sur les rendements des produits financiers est susceptible
d'augmenter & plus long terme.

Profil de risque spécifique lié a I'investissement en Obligations Convertibles :

L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que, du fait de I'utilisation d’obligations convertibles,
la valeur liquidative du FCP pourra baisser en cas de hausse des taux d’intéréts, de détérioration du
profil de risque de I'émetteur, de baisse des marchés actions ou de baisse de la valorisation des
options de conversion.

Garantie ou protection : Néant.

2.3  Profil de risque et de rendement

' - >
L

Risque le plus faible Risque le plus élevé

L’indicateur de risque part de I'hypothése que vous conservez le produit pendant 5 ans. Le risque réel
peut étre trés différent si vous optez pour une sortie avant échéance, et vous pourriez obtenir moins

en retour..
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Nous avons classé ce produit dans la classe de risque 4 sur 7, qui est une classe de risque moyenne
et reflete principalement une politique de gestion discrétionnaire sur les marchés actions et produits
de taux..

Autrement dit, les pertes potentielles liées aux futurs résultats du produit se situent a un niveau moyen
et, si la situation venait a se détériorer sur les marchés, il est possible que notre capacité a vous payer
en soit affectée.

Ce produit ne prévoyant pas de protection contre les aléas de marché ni de garantie en capital, vous
pourriez perdre tout ou partie de votre investissement.

Autres risques matériellement pertinents et non pris en compte par l'indicateur :

* Risque de crédit : Risque de dégradation de la qualité du crédit ou risque de défaut d'un émetteur
pouvant impacter négativement le prix des actifs en portefeuille.

* Risque de liquidité : Risque lié a la faible liquidité des marchés sous-jacents, qui les rend sensibles a
des mouvements significatifs d’achat / vente.

* Impact des techniques telles que des produits dérivés : L'utilisation des produits dérivés peut
amplifier Iimpact des effets de mouvement de marché du portefeuille.

Pour plus d’information sur les risques, veuillez-vous référer au prospectus de 'OPC.

24 Catégories de parts

Affectation des Devise de . Montant minimum de
Code ISIN L . . Souscripteurs e
sommes distribuables libellé souscription initiale

1 part (valeur liquidative

FR0011062 italisati EUR T i .
0011062686 capitalisation U ous souscripteurs dorigine : 100 Euros
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3. Compte-rendu d’activité

3.1 Performances du 02/01/2023 au 29/12/2023

Performance Performance

a

absolue relative a l'indice
de référence

Vital Flex Dynamique 4,78 % 15,28 %

Note : Les performances de Vital Flex Dynamique sont calculées nettes de frais de gestion,
dividendes réinvestis. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances
futures, et ne sont pas constantes dans le temps.

3.2 Commentaire de gestion

La faillite de la Silicon Valley Bank, et de facon presque concomitante la chute et le rachat de Crédit
Suisse par UBS, sont venus interrompre en fin de trimestre la dynamique positive dans laquelle
s’inscrivait la conjoncture mondiale, portée par 'abandon de la politique zéro-covid en Chine et par les
bonnes surprises économiques en Europe qui a évité une crise énergétique a la faveur d’un hiver
clément. L’hypothése d'un atterrissage brutal de la premiére économie mondiale avait
progressivement cédé la place a celle d'un atterrissage en douceur puis a celle d’'une absence
d’'atterrissage, et c’est dans un paysage relativement dégagé que la banque centrale américaine
s’apprétait a entériner, avec une hausse de 475 points de base en 9 réunions consécutives la
premiére année d’un cycle de resserrement monétaire historique sur 40 ans, tant par sa rapidité que
par son ampleur. Mais parce qu’elles avaient retenu les lecons de 2008 avec les dommages
collatéraux provoqués par la faillite de Lehman Brothers et la propagation de la défiance des agents
dans tout le systéme bancaire, la Fed et la FDIC sont intervenues rapidement et massivement pour
garantir les dép6ts de I'ensemble des clients de SVB et proposer des facilités de préts a 'ensemble
des banques de la place. Le resserrement monétaire mené par la BCE, bien que d’'une moindre
ampleur, a également mis sous pression les taux de dépobts et généré des pertes d’évaluation des
portefeuilles d’actifs. Néanmoins la réglementation du secteur et la gestion des risques des
établissements européens ont permis d’éviter une crise de confiance. Aux Etats-Unis, ou la
dégradation des conditions de financement commence a peser sur la croissance, le ralentissement du
crédit devrait peser sur la demande, a la fois sur la consommation et sur l'investissement. Le marché
du travail devrait finir par étre affecté, notamment dans les services, qui jusqu’ici soutiennent la
demande. Les petites entreprises, qui représentent plus de 45% de I'emploi total sont les plus fragiles
face aux conditions de financement et alimenteront cette moindre pression sur 'emploi et l'inflation
salariale. En Europe, alors que les bons chiffres de croissance sont principalement le fait d’'une baisse
des importations et d’'un restockage important, les dépenses de consommation et d’investissement ne
devraient pas s’améliorer compte tenu de la hausse des colts de financement et des contraintes de
bilans des banques. L'Europe reste trés dépendante de la Chine, qui en dépit d’'un début
d’amélioration de sa conjoncture ne devrait pouvoir compenser le ralentissement américain et éviter a
'économie du vieux continent d’entrer également en récession sur 'année 2023. L'inflation ralentit, en
grande partie grace a une moindre contribution énergétique qui masque la rigidité de l'inflation sous-
jacente. Il reste pour encore quelques mois un potentiel baissier pour I'énergie, bien que la réduction
de production de 'OPEP, qui a entrainé un rebond du prix du baril de prés de 25% depuis ses plus
bas de mi-mars, montre que rien n’est définitivement acquis a ce niveau. Si plusieurs indicateurs de
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prix (voitures d’occasion et prix des logements aux Etats-Unis) sont favorablement orientés, l'inflation
des services continue de stagner, tant aux Etats-Unis qu’en Europe, et les salaires se stabilisent (aux
Etats-Unis) ou s’apprécient (en Europe), ce qui ne peut satisfaire les banques centrales. A mesure
que les effets du resserrement monétaire et de la rareté du crédit se feront sentir sur la croissance,
cette inflation sous-jacente disparaitra, mais le chemin de la baisse risque de peut prendre du temps
et d’étre cahoteux, a un moment ou la croissance et la stabilité financiére inquiétent. Dans ce cadre, la
politique monétaire va dépendre de I'ampleur du ralentissement économique et de la baisse du
rythme d’inflation. Aux Etats-Unis, plusieurs présidents de Fed régionales sont ouverts a une pause,
notamment afin d’apprécier I'effet encore incertain de la dose supplémentaire de resserrement
provenant du ralentissement des préts bancaires. A ce stade, personne n’évoque encore
d’assouplissement pour 'année en cours, ce que ne refletent pas a ce jour les marchés obligataires.
Le fonds a maintenu son exposition vers les actions européennes (plutét value) en prenant quelques
profits sur la thématique énergie. Par ailleurs, la classe d’actifs du crédit bancaire a été augmentée en
prenant des bénéfices sur les positions absolute return qui ont délivré une performance résiliente en
2022. Par la suite, la part des valeurs bancaires a été significativement réduite.

Enfin, nous recommandons une surpondération des liquidités car les taux sont revenus en territoire
positif et il peut étre judicieux de déployer des liquidités au fur et & mesure que des opportunités
apparaissent.

Aprés les séveéres turbulences qu’ont connues les principaux indices lors de la propagation mondiale
du Covid-19 en 2020, ou avec l'invasion de I'Ukraine en mars dernier, les marchés ont réalisé un beau
parcours, marqué également par une baisse sensible de la volatilité. Parmi les principales surprises
qui ont conditionné l'orientation des marchés au cours de ce premier semestre, la croissance
mondiale a démontré une forte résilience et mis a mal la plupart des scénarios publiés en début
d’année. D’aprés les derniéres prévisions de la Banque Mondiale, la croissance dans les économies
avancées devrait éviter de basculer en territoire négatif, passant de 2,6 % en 2022 a 0,7 % en 2023.
Les Etats-Unis devraient ralentir & 1,1 % et la Zone euro a 0,4 %. En excluant la Chine, les pays
émergents devraient, quant a eux, voir leur croissance ralentir a 2,9 % cette année contre 4,1 %
'année derniére, pour porter la croissance mondiale a 2,1 % contre 3,1 % I'an dernier. Alors que le
secteur manufacturier a souffert de 'augmentation des codts et de la baisse de la demande, le secteur
des services a remarquablement bien résisté, grace a la vigueur du marché du travail et a I'épargne
accumulé depuis 2020. Au cours de ce premier semestre, les valeurs technologiques liées au theme
de lintelligence artificielle ont également été un soutien fort, en suscitant un mouvement acheteur a la
fois durable et puissant. Les questions qui se posent légitimement autour de la contribution de ces
guelgues valeurs — les 7 plus grandes valeurs de la cote américaine (Apple, Microsoft, Amazon,
Google, Meta, Nvidia et Tesla) sont responsables d’environ 85 % de la hausse du S&P 500 depuis le
début de I'année — trouvent encore aujourd’hui un écho favorable, fondé sur la correction forte de ces
mémes valeurs en 2022 et par la rentabilité et la solidité de ces sociétés. La hausse de la plupart des
marchés en début d’année ne s’est cependant pas faite sans encombre, et a été perturbée par de
nombreux vents contraires qui, au-dela de l'indécision et du manque de convictions qu’ils ont
provoqué chez les investisseurs, restent d’actualité. D’abord, la levée de la politique zéro-Covid en
Chine a entrainé de grands espoirs quant a la reprise de la croissance du pays. La déception a
rapidement été a la hauteur des attentes, et des indicateurs comme le niveau de confiance des
entreprises, une production industrielle particulierement faible, les ventes de détail ou la croissance
des importations, ont montré l'incertitude qui accompagnait le faible sursaut du pays. Par ailleurs, les
hausses des taux, qui ont été initi€es par les banques centrales en mars 2022 pour la Fed et en juillet
dernier pour la BCE, ont logiquement impacté les conditions financieres. Si les effets ont jusqu’ici été
modestes sur les ménages, et contrecarrés par des marchés du travail dynamiques et I'épargne
accumulée, ils ont provoqué des faillites bancaires significatives aux Etats-Unis, avec des montants
d’actifs comparables a ceux des faillites en 2008. La défiance des épargnants et des investisseurs
s’est étendue en Europe avec la chute de Crédit Suisse, et ces tensions bancaires pourraient
continuer de peser sur l'octroi de crédit, handicapant le rythme de reprise de la croissance mondiale
future. Dans ce cadre, l'indice des actions mondiales, aprés avoir perdu prés de 20 % 'an dernier, a
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regagné prés de 14 % en dollars (et 12,5 % en euros) depuis le début de 'année. Les Etats-Unis ont
connu un premier semestre euphorique mais qui, a l'instar d’autres marchés développés, a montré
des divergences majeures au sein de la cote. Les valeurs technologiques, portée par l'intelligence
artificielle, ont gagné environ 32 % (indice Nasdag composite) grace a la forte performance de
plusieurs géants du secteur, les sept plus grosses valeurs de la cote réalisant a elles seules une
performance de 54 % en dollars. Dans le méme temps, les secteurs de I'énergie, de la santé, des
financiéres et de la consommation non cyclique ferment la marche, et pésent sur l'indice Dow Jones
qui ne progresse que de 2,1 % depuis le début de I'année. Aprés une année de contraction marquée
par des hausses de taux et 'impact de la politique zéro-Covid en Chine, les marchés européens ont
retrouvé leurs plus hauts niveaux, I'indice Euro Stoxx 50 progressant de 16 %, tandis que l'indice
européen (Stoxx 600) s’est apprécié de 9 %. Les secteurs de la technologie, des loisirs et de
'automobile ont réalisé les meilleures performances sur le semestre, a l'instar du luxe qui a largement
tiré le marché francais et la distribution. Les marchés asiatiques terminent la période en ordre
dispersé, avec le Japon qui progresse de 27 % en devise locale grace a la politique toujours trés
expansionniste de sa banque centrale, tandis que lindice chinois Hang Seng, dans un contexte
géopolitique toujours tendu et de poursuite du déclin du secteur immobilier a perdu 3 % sur le
semestre. Sur les taux, la volonté des banques centrales de poursuivre la hausse des taux directeurs
s’est heurtée a la conviction profonde des investisseurs que le cycle de resserrement touchait a sa fin.
Dans ce cadre, les emprunts souverains ont enregistré de belles performances depuis le début de
'année et continuent d’offrir des rendements attractifs. Le taux a 10 ans américain offre un rendement
de 3,8 % et le 10 ans allemand de 2,4 %.

Au cours de la période, le fonds a augmenté la part allouée aux actions, via une augmentation de la
part des actions asiatiques (chinoises et japonaises) qui devraient plus profiter du redémarrage de
I'économie chinoise et de conditions monétaires plus favorables.

Les marchés d’actions ont légérement consolidé au cours de ce troisiéme trimestre, sans remettre en
cause les bonnes performances réalisées sur la premiére moitié de I'année. Alors que le marché
chinois continue de décevoir, les autres zones géographiques se sont quasiment maintenues a
I'équilibre, d’abord grace a la résilience des bénéfices des entreprises, mais aussi a I'optimisme qu’a
pu générer lintelligence artificielle sur les profits futurs. La dynamique économique mondiale et les
réactions des marchés restent, pour autant, difficiles a analyser. Le ralentissement économique tarde
a se matérialiser, tandis que l'inflation, aprés une premiére phase de normalisation aussi logique que
« facile », se stabilise sur des niveaux encore trop élevés et met les banques centrales face a un
dilemme sérieux. Pour les prochains trimestres, plusieurs scénarios aux conséquences significatives
sont ainsi susceptibles de se concrétiser. A I'instar de la premiére partie de I'année, la résilience de
'économie américaine a continué de surprendre au troisieme trimestre, en dépit d’'un environnement
marqué par une politique monétaire toujours restrictive, par la fin de I'effet de rattrapage post-Covid et
par un moindre soutien des dépenses publiques. Le consensus et TOCDE anticipent respectivement
une croissance américaine 2023 a 2,1 % et 2,2 %, qui s’est appuyée jusqu'ici sur le plein-emploi et
des hausses de salaires conséquentes, ainsi que sur la consommation de I'épargne accumulée
pendant la pandémie et le recours au crédit qui ont maintenu la demande des ménages. La
croissance européenne a, quant a elle, plutét décue, notamment avec un niveau d‘épargne qui reste
élevé et ne permet pas, pour l'instant, d’envisager une croissance supérieure a 0,6 % pour 2023.
Enfin, la Chine est toujours confrontée a une activité en recul et a une crise profonde de son secteur
immobilier face auxquelles les autorités multiplient les mesures de soutien pour atteindre leur objectif
de croissance de 5,1 %. L’inflation a également été un point de différenciation entre les régions. Aux
Etats-Unis, le taux d’inflation sous-jacente reste élevé a 4,3 % (-2,3 points sur 11 mois) mais reste sur
une dynamique rassurante de ralentissement. En Europe, celle-ci met davantage de temps a se
normaliser et n'a baissé que de 1,2 point au cours de I'année écoulée, pour s’établir a 4,5 %,
poussant la BCE a relever ses taux une nouvelle fois en septembre. Ce resserrement explique, pour
partie, la performance en retrait des actions de la Zone euro qui, sur le trimestre dernier, se sont
repliées de 4,2 %, tandis que les marchés émergents et les Etats-Unis finissent quasiment a I'équilibre
en euro (dollar a +2,9 % contre euro). Le Topix termine juste au-dessus de 2 % en euro, profitant de la
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dépréciation du yen (-3,1 % contre euro), du retour de linflation et des révisions haussiéres des
bénéfices par actions. Confronté au discours des banques centrales et aux risques liés a la
soutenabilité des dettes souveraines, les emprunts d’Etat se sont logiquement repliés. En Europe, ils
affichent sur le trimestre une contraction de 2,5 % (Iboxx Euro Eurozone Sovereign Overall Total
Return). L'or, aprés s’étre apprécié de presque 14 % dans le courant de la premiere partie de I'année,
s’est replié sur le trimestre passé de 3,6 % pour ne plus afficher qu’une progression de 2,9 % en
dollars depuis le début de 'année. Le pétrole s’est apprécié de 27 % en dollar sur le trimestre (WTI) et
progresse a présent de presque 16 % depuis le début de 'année. Les banquiers centraux continuent
de s’interroger sur le caractére suffisamment restrictif de leurs politiques monétaires. Leur
communication tend vers I'arrét de leur cycle de hausses de taux directeurs, mais tout autant sur la
nécessité de maintenir ces derniers sur les niveaux actuels aussi longtemps que nécessaire pour
contraindre durablement l'inflation.

L’allocation est restée stable au cours de la période.

L’année boursiére s’acheve dans un climat euphorique comme Tlillustre la hausse de 3.62% en euros
du MSCI World Net TR en décembre qui propulse les actions mondiales a un nouveau record. Les
investisseurs sont convaincus que la décélération de I'inflation des deux cotés de I'atlantique sonne la
fin du resserrement monétaire le plus violent depuis 40 ans, mais surtout, ouvre la porte a de futures
baisses de taux qui pourraient notamment débuter des le printemps prochain aux USA, Mr Powell
ayant déclaré que les taux directeurs étaient « probablement a leur sommet ou a proximité ». Alors
gue les nouvelles projections (« dots ») des membres de la Fed anticipent désormais 3 & 4 réductions
de taux I'année prochaine, les traders en envisagent 6 pour un total de 160 bp. Sans surprise, la BCE
a encore opté pour une pause ce mois-ci grace a un taux d’inflation ralentissant a 2,4% en novembre
en variation annuelle, plus bas depuis ao(t 2021, et des projections actualisées intégrant une inflation
en recul par rapport aux précédentes prévisions. Mme Lagarde a en revanche douché tout espoir de
baisses de taux en 2024 en indiquant d’'une part que ce sujet n’avait pas été du tout discuté lors du
dernier comité monétaire, et que d’autre part les risques de redémarrage de l'inflation a court terme
n’avaient pas disparu. Malgré cette prudence affichée, les investisseurs restent convaincus que la
BCE ne pourra pas rester passive face a la dégradation conjoncturelle, le PIB de la zone euro étant
dorénavant attendu en hausse de seulement 0,8% en 2024 contre +1% prévu en septembre dernier,
et misent par conséquent sur 5 baisses de taux de 25 bp I'année prochaine. En décembre, les actions
américaines gagnent encore 2.90% (S&P 500 TR en €), grace aux valeurs technologiques qui signent
leur meilleure année depuis 1999 (Nasdaq 100), dont les « Magnificient Seven » (Alphabet, Tesla,
Meta, Nvidia, Apple, Amazon et Microsoft) qui rebondissent de plus de 108% cette année apres -
45,45% en 2022 (Bloomberg Magnificient Seven Index en US$). Le soulagement des investisseurs
face au biais plus accommodant des banques centrales a permis a la volatilité des actions
américaines de revenir a ses plus bas niveaux depuis la pandémie & 12% environ (indice VIX). Les
actions de la zone euro montent encore de 3.24% ce mois-ci et terminent 'année sur un gain de
18.55% (Euro Stoxx TR), dopées notamment par les marchés du sud (Espagne-lbex +22.76% et
Italie-FTSEMIB +28.03%). Malgré les nouveaux records atteints par les bourses indienne et
brésilienne, les marchés émergents limitent leur hausse a 6.11% en 2023 (MSCI Emerging Markets
TR en €), plombés par les actions chinoises qui enchainent leur troisieme année d’affilée dans le
rouge a cause de la persistance de la crise immobiliére et d’'une reprise économique post-covid en-
deca des attentes. Les marchés obligataires ont poursuivi en décembre leur rebond gréace au
ralentissement de l'inflation et a la perspective d’un atterrissage en douceur de I'économie américaine
qui ont permis aux taux a 10 ans américain de se détendre de 111 bp depuis le 19 octobre 2023
guand les rendements culminaient a leur plus haut depuis 2007 a 5%. Aprés des pertes historiques de
18,44% en 2022, les obligations souveraines de la zone euro ont repris 7.15% (iBoxx Eur Eurozone
Sovereign) cette année, meilleure performance depuis 2014 et qui a été totalement réalisée au cours
des trois derniers mois.

La part actions a été réduite au début du dernier trimestre, notamment les actions européennes pour
privilégier les fonds crédit.
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4. Vie de 'OPC sous l'exercice sous revue

41 Changements substantiels intervenus au cours de I’exercice

01/07/2023
Nouvelle dénomination de la société de gestion : Rothschild & Co Asset Management au lieu de
Rothschild & Co Asset Management Europe

04/12/2023
Introduction d’'un mécanisme de plafonnement des rachats (« gate »)

04/12/2023

Modification des établissements en charge de la tenue du compte émission et de la centralisation des
ordres de souscription/rachat : ajout d'un nouvel établissement pour les parts a inscrire ou inscrites au
nominatif pur au sein du Dispositif d’Enregistrement Electronique Partagé (DEEP) IZNES.

4.2 Mouvements intervenus dans la composition du portefeuille au cours de
I’exercice

Table 1. Achats

RMM COURT TERME C 8267 898,15
ISH NIKKEI 225 A 1651 839,65
LYX STX600 HCARE 1635514,15
LYX STX600 TEL 1633622,61

Table 2. Ventes

RMM COURT TERME C 8436 953,75
EURO STOXX OPTIM ETF 2962 145,00
CANDRIAM AS RT EQ MK 2640 750,09
GUIN.GL.EN.EUR DD 2307 216,00

4.3 Récapitulatif des cas et conditions dans lesquels le plafonnement des
rachats a, au cours de la période, été décidé.
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Néant.

4.4 Techniques de gestion efficace du portefeuille et instruments financiers
dérivés

a) Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace du
portefeuille et des instruments financiers dérivés :

» Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace : -

- Préts de titres : 0

- Emprunts de titres : 0

- Prises en pension : 0

- Mises en pensions : 0

» Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés :

- Change aterme : 0
- Future : O

- Options : 0
-Swap: 0

b) Identité de la/des contrepartie(s) aux techniques de gestion efficace du
portefeuille et instruments financiers dérivés

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés (*)

(*) Sauf les dérivés listés.

c¢) Garanties financiéres regues par 'OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie

Type d’instruments Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace

- Dépots a terme -0
- Actions -0
- Obligations -0
- OPCVM -0
- Espéces (**) -0
Total -0

Instruments financiers dérivés

- Dépbts a terme -0
- Actions -0
- Obligations -0
- OPCVM -0
- Espéces (**) -0
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Total -0

(**) Le compte Espéces integre également les liquidités résultant des opérations de mise en
pension.

d) Revenus et frais opérationnels liés aux techniques de gestion efficace

Revenus et frais opérationnels Montant en devise du
portefeuille
- Revenus (***) - N/A
- Autres revenus - N/A
Total des revenus - N/A
- Frais opérationnels directs - N/A
- Frais opérationnels indirects - N/A
- Autres frais - N/A
Total des frais - N/A

(***) Revenus pergus sur préts et prises en pension.

4.4.1 Instruments financiers dérivés
Néant.
442 Transparence de financement sur titres et de réutilisation des instruments financiers

— Réglement SFTR en devises de comptabilité de 'OPC
Au cours de I'exercice, 'OPC n'a pas fait I'objet d'opérations relevant de la reglementation SFTR.

45 Risque global

La méthode de calcul du ratio du risque global est celle de la méthode du calcul de 'engagement.

4.6 Informations sur les risques financiers

Néant
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5. Informations réglementaires

5.1 Politique de sélection des intermédiaires et d'exécution des ordres des
clients

La politique relative a la sélection des intermédiaires et d’exécution des ordres des clients est publiée
sur le site internet de la société de gestion : https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-
reglementaires/

5.2 Exercice des droits de vote

5.2.1 Politique de vote

Depuis 2021, notre politique de vote couvre l'intégralité de notre périmetre d'investissement en valeurs
actions, sans distinction de la zone géographique et de la capitalisation boursiére des sociétés. En
conséquent, le périmetre des droits de vote couvre désormais les valeurs actions européennes et
internationales détenues dans nos OPC. Par ailleurs, nous nous réservons le droit d’exercer, de fagon
exceptionnelle, nos droits de vote dans le cadre des assemblées générales obligataires et des SICAV.
Nous n’exergons pas nos droits de vote lorsque :

- les délais d'immobilisation des titres constituent une géne trop importante et nuiraient a la gestion
financiére de 'OPC

- le contenu des résolutions et/ou recommandations de vote n’ont pas pu nous étre transmis dans des
délais permettant une analyse

- les frais d’exercice des droits de vote, trop élevés, justifient une abstention de notre part et ce dans
l'intérét des porteurs de parts de 'OPC.

522 Exercice des droits de vofte

Notre politique de vote se veut suivre les principes d’investissement socialement responsable (ISR)
sur les sujets environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG). L’analyse et les
recommandations des résolutions nous sont faites par la société spécialisée ISS
(https://www.issgovernance.com/), Institutional Shareholder Services.

Rothschild & Co Asset Management reste I'ultime décisionnaire de I'exercice des droits de vote.
L’'analyse qualitative, au cas par cas, de résolutions spécifiques nous ameéne parfois a contrevenir a
notre politique de vote, et donc, & voter diffefremment des recommandations de notre prestaire ISS.
Ces types de situation sont trés encadrées : chacun de ces votes doit étre justifié par I'analyste et
validé par les équipes de gestion et le management.

Les bulletins de votes sont transmis :

- soit numériquement via des plateformes internet de votes dédiées (principalement les AG des pays
étrangers)

- soit manuellement via des formulaires papiers (assemblées générales francgaises).

Le détail de la politique de votes est disponible sur notre site internet
https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/
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Lorsque la gestion financiére de notre OPC est déléguée, I'établissement gestionnaire du fonds
exerce les droits de vote selon sa politique interne et peut nous rendre compte de son activité en la
matiere.

La présente politique de vote s’inscrit plus largement dans notre politique d’engagement, définie dans
le cadre de la politique ESG du Groupe, et s’applique uniquement sur le périmétre des OPC gérés par
Rothschild & Co Asset Management.

5.3 Politique de rémunération

En tant que société de gestion de FIA et dOPCVM, Rothschild & Co Asset Management (ci-aprés «
R&Co AM ») est soumise au respect des directives AIFM (Alternative Investment Fund Manager) et
UCITS (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities). La politique de
rémunération de R&Co AM a donc été élaborée dans le respect de ces directives AIFM et UCITS.

La politique de rémunération de R&Co AM est définie dans un objectif de fidélisation du personnel, de
gestion saine et efficace du risque et d’alignement des intéréts des collaborateurs et des clients.
L'ensemble du personnel est rémunéré sous la forme d'un salaire fixe et d’'une éventuelle partie
variable fondée sur des éléments d'appréciation qualitatifs et quantitatifs (selon les fonctions) sur la
base de I'évaluation annuelle.

Un équilibre approprié est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale et
la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour qu’'une
politique souple puisse étre exercée en matiere de composantes variables de la rémunération,
souplesse pouvant aller jusqu’a la réduction de la rémunération variable a zéro en cas de mauvaise
performance et/ou de comportement contraire a I'éthique ou au bon respect des régles.

La rémunération du personnel de la conformité et de la filiere risques est fixée indépendamment de
celle des métiers dont ils contrdlent et valident les opérations, et a un niveau suffisant pour disposer
de personnes qualifiées et expérimentées ; elle tient compte de la réalisation des objectifs associés a
la fonction.

Pour les autres membres du personnel, outre le respect du dispositif de conformité, et le cas échéant
le respect des risques en matiére de durabilité, les criteres de performance appliqués aux
collaborateurs de R&Co AM Gérants de fonds, Gestionnaires financiers et Commerciaux
(institutionnels et distributeurs) sont spécifiquement adaptés a leurs fonctions. Pour ce que qui est des
autres fonctions, les performances sont évaluées sur la base d’objectifs quantitatifs comme qualitatifs,
fixés chaque année par les managers dans le cadre du process d’évaluation.

Le processus de détermination des réemunérations est itératif. Les dirigeants proposent au Comité des
Nominations et des Rémunérations de Rothschild Martin Maurel qui se tient début décembre, les
enveloppes de rémunération variable et d’augmentations individuelles ainsi que les modalités de
rémunération de la population régulée.

La Population Régulée au titre des directives AIFM et UCITS regroupe les fonctions suivantes :

- Direction Générale (hors Associés Gérants (1))

- Collaborateurs en charge de la gestion des fonds (FIA ou OPCVM), de I'administration des fonds, du
développement et marketing, des Ressources humaines (2),

- Gestionnaires de FIA ou dOPCVM

- Responsables développement et marketing

- Fonction risques et contrdles

- Tout autre collaborateur ayant un impact significatif sur le profil de risque de la société ou des
FIA/JOPCVM gérés et dont la rémunération se situe dans la méme tranche que celle de la Direction
Générale et des preneurs de risques

(1) : Les Associés gérants sont exclus car de par leur statut, ils sont responsables de maniére
indéfinie sur leurs biens personnels. Par ailleurs, les dividendes qui leur sont versés par la société de
gestion ne sont pas couverts par les Directives AIFM ou UCITS, et ceux-ci ne pergoivent aucun autre
type de rémunération sur la société de gestion.
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(2) : Les responsabilités de la fonction Ressources humaines sont portées par les Associés Gérants
de R&Co AM et/ou le Directeur des Ressources humaines du Groupe.

Des modalités spécifiques de rémunération variable différée sont appliquées a la Population Régulée.
La liste nominative de la Population Régulée ainsi que les modalités spécifiques de leur rémunération
variable différée seront revues annuellement par le Comité de Surveillance de R&Co AM et par le
Comité des Nominations et des Rémunérations de Rothschild Martin Maurel.

L’intégralité de la politique de rémunération de R&Co AM est disponible au 29, avenue de Messine,
Paris 8éme, sur demande auprés du service des Ressources Humaines.

Au titre de I'année 2023, les montants de rémunérations attribuées par R&Co AM sont les suivants :

R&Co Asset Management Nombre de Rémunération Rémunération Rémunération
Exercice 2023 collaborateurs Totale Fixe Variable

Population Totale | | 156 | | 17,6 | | 115 | | 61 |
Population Régulée au titre de
38 7.4
AIFM/UCITS
dont Gérants et Analystes 28 58
dont Autre Population Régulée 10 1.6

Données en milions dEuros, bruts non chargés

Effectdfs enETP

5.4 Frais d’intermédiation

Conformément aux articles 319-18 et 321-122 du réglement général de 'AMF, nous portons a votre
connaissance le compte rendu relatif aux frais d’intermédiation, précisant les conditions dans
lesquelles notre société a eu recours pour I'exercice précédent, a des services d’aide a la décision
d’investissement et d’exécution d’ordres.

Au cours de I'année 2023, les frais d’intermédiation relatifs aux fonds gérés par Rothschild & Co Asset
Management ont dépassé 500 000 euros TTC.

Les frais d’'intermédiation se répartissent entre :

- les frais d’intermédiation relatifs au service de réception et de transmission d’ordre et au service
d’exécution d’ordres;

- les services d’aide a la décision d’investissement et d’exécution d’ordres.

Conditions de recours pour I'exercice 2023 a des services d’aide a la décision
d’investissement et d’exécution d’ordres

En complément de son dispositif interne de recherche, Rothschild & Co Asset Management a recours
a des services de recherche externe afin de compléter I'information pertinente qui permet a la gestion
d’étre performante.

En 2023, en respect de la réglementation MIF2, des accords de commission de courtage partagée ont
été mis en place avec la majorité de nos intermédiaires d'exécution sur les marchés Actions.

Ces accords prévoient le reversement par les intermédiaires qui fournissent le service de réception et
de transmission d’ordres, et le service d’exécution d’ordres sur les marchés Actions, de la partie des
frais d’intermédiation qu’ils facturent au titre des services d’aide a la décision d’investissement et
d'exécution d'ordres, sur un compte de recherche séparé (RPA) ouvert par Rothschild & Co Asset
Management auprées d'un établissement bancaire tiers.

Par ailleurs, un accord a été mis en place, qui prévoit le versement des sommes collectées sur le
RPA, par I'établissement teneur du compte, aux tiers prestataires des services d’aide a la décision
d’'investissement et d'exécution d'ordres désignés par Rothschild & Co Asset Management.
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Clé de répartition constatée

La clé de répartition constatée pour I'exercice 2023 entre les frais d'exécution et les frais
correspondants aux services d’aide a la décision d’investissement est la suivante :

- Les frais d’'intermédiation relatifs au service de réception et de transmission d’ordres, et au service
d’exécution d’ordres ont représenté 39.82% du volume total des frais d'intermédiations

- Les frais d’intermédiation relatifs aux services d’aide a la décision d’'investissement et d'exécution
d'ordres ont représenté 60.18% du volume total des frais d'intermédiations.

Rothschild & Co Asset Management a mis en place une politique générale de prévention et de gestion
des conflits d'intéréts intégrant la prévention d’éventuels conflits d’intéréts dans le choix des
prestataires. Au cours de I'année 2023, Rothschild & Co Asset Management n’a pas détecté de
conflits d’intéréts dans le cadre du choix de ses prestataires d’'intermédiation.

Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation est publié sur le site internet de la société de gestion
. https://am.fr.rothschildandco.com/fr/informations-reglementaires/

5.5 Données SFDR

Le produit financier est géré selon un processus d'investissement intégrant les facteurs ESG mais n’a
pas nécessairement promu les caractéristiques ESG, ou n'a pas d'objectifs d'investissement durable
spécifiques, au sens de l'article 6 du SFDR. Les investissements sous-jacents a ce produit financier
n‘ont pas pris en compte les criteres de I'Union européenne en matiére d’activités économiques
durables sur le plan environnemental.

Le produit financier respecte la politique ESG établie par Rothschild & Co Asset Management, qui
repose sur l'intégration des critéres ESG dans I'analyse fondamentale et la prise en compte des
impacts de nos investissements, notamment sur le climat et la biodiversité. Des détails additionnels
sont disponibles sur demande. L’intégralité de la politique ESG est disponible sur le site internet :
https://am.fr.rothschildandco.com/fr/investissement-responsable/documents-utiles/
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6. Annexes
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Tour EQHO

2 avenue Gambetta

CS 60055

92066 Paris La Défense Cedex
France

Fonds Commun de Placement
VITAL FLEX DYNAMIQUE

29, avenue de Messine - 75008 Paris

Attestation du commissaire aux comptes sur la composition de I'actif
au 29 décembre 2023

En notre qualité de commissaire aux comptes du fonds et en application des dispositions de I'article
L. 214-17 du code monétaire et financier relatives au contréle de la composition de I'actif, nous avons
établi la présente attestation sur les informations figurant dans la composition de I'actif au 29
décembre 2023 ci-jointe.

Ces informations ont été établies sous la responsabilité de la société de gestion du fonds. Il nous
appartient de nous prononcer sur la cohérence des informations contenues dans la composition de
I'actif avec la connaissance que nous avons du fonds acquise dans le cadre de notre mission de
certification des comptes annuels.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission.
Ces diligences, qui ne constituent ni un audit ni un examen limité, ont consisté essentiellement a

réaliser des procédures analytiques et des entretiens avec les personnes qui produisent et controlent
les informations données.

Sur la base de nos travaux, nous n’avons pas d’observation a formuler sur la cohérence des
informations figurant dans le document joint avec la connaissance que nous avons du fonds acquise
dans le cadre de notre mission de certification des comptes annuels.

Paris La Défense

KPMG S.A.

Signature numérique de
Pascal Lagand
KPMG le 12/02/2024 11:21:21

Pascal Lagand
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CACEIS
Batch Report le 03/01/24 04:35:00 PAGE 1 / 4
Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)

Stock : Stock admi principal au 29/12/23 Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore
PORTEFEUILLE : 640017  VITAL FLEX DYNAMIQUE VL VALIDEE Devise du portefeuille : EUR (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE , Tris : BVALO4)
VA LEUR STATUTS  DOSSIER QUANTITE ET DEV P.R.U EN DEVISE DATE COURS 1 e Devise du portefeuille ~ ————--mmmmme > PRCT
VAL/LIGNE EXPR. QUANTITE coT ET EXPR. COURS COTA VALEUR F  PRIX REVIENT TOTA  VALEUR BOURSIERE COUPON COURU TOTA  PLUS OU MOINS VAL ACT NET

Il - Titres d'OPCVM
OPCVM francais a vocation générale
DEVISE VALEUR: EUR EURO

FRO007056841 LYXOR DJIA 6,983. P EUR 297.7388 M 28/12/23 340.5439 Y 2,079,109.94 2,378,018.05 0.00 298,908.11 8.36
FR0010839555 R-CO CVICT EQ VAL 1 11. P EUR 177179.4082 M 28/12/23 199640.67 5 1,948,973.49 2,196,047.37 0.00 247,073.88 7.72
FRO013417532 R-CO VALOR BOND OPPI 2,360. P EUR 1030.2013 M 28/12/23 1128.88 5 2,431,275.04 2,664,156.80 0.00 232,881.76  9.37
SOUS TOTAL DEVISE VALEUR : EUR EURO
CUMUL (EUR) 6,459,358.47 7,238,222.22 0.00 778,863.75 25.45
OPCVM européens coordonnés et assimilables
DEVISE VALEUR : EUR EURO
FR0014002J14 BDL CONVICTIONS PT V 553. P EUR 1099.64 M 28/12/23 1167.81 5 608,100.92 645,798.93 0.00 37,698.01 2.27
IE00B3Q19T94 EURO STOXX OPTIM ETF 22,000. P EUR 52.2054 M 28/12/23 81.2036 Y 1,148,518.39 1,786,479.20 0.00 637,960.81 6.28
IE00B53QG562 ISH CORE EMU EUR 4,900. P EUR 124.8528 M 29/12/23 159.8235 Y 611,778.62 783,135.15 0.00 171,356.53 2.75
IEOOBOM62X26 I1SHARES EUR INFLAT 8,200. P EUR 229.1307 M 29/12/23 228.4316 Y 1,878,871.97 1,873,139.12 0.00 -5,732.85 6.59
FRO013311446 LAZARD CAPI SC EUR 68. P EUR 11882.3675 M 28/12/23 12605.52 5 808,000.99 857,175.36 0.00 49,174.37 3.01
LU1834986900 LYX STX600 HCARE 11,500. P EUR 131.5883 M 28/12/23 135.8196 Y 1,513,265.22 1,561,925.40 0.00 48,660.18 5.49
LU1834988609 LYX STX600 TEL 42,000. P EUR 34.8491 M 28/12/23 32.8386 Y 1,463,662.86 1,379,221.20 0.00 -84,441.66 4.85
FRO007054358 MUF EUSTX50D ETF 25,000. P EUR 35.08 M 28/12/23 47.4819 Y 877,000.32 1,187,047.50 0.00 310,047.18 4.17
FR0011170786 OFI PRECIOUS MET 1 58. P EUR 44314 5583 M 28/12/23 39286.15 0 2,570,244 .38 2,278,596.70 0.00 -291,647.68 8.01
FRO007442496 RMM COURT TERME C 79. P EUR 4041.5804 M 29/12/23 4043.62 5 319,284.85 319,445.98 0.00 161.13 1.12
1EO0BO2KXK85 iShares China Large 36,000. P EUR 93.8056 M 29/12/23 62.3914 4 3,377,003.12 2,246,090.40 0.00 -1,130,912.72 7.90
SOUS TOTAL DEVISE VALEUR : EUR EURO
CumMUL (EUR) 15,175,731.64 14,918,054.94 0.00 -257,676.70 52.46
DEVISE VALEUR : JPY YEN
1EO0B52MJID48 ISH NIKKEI 225 A 14,000. P EUR 8963.5791 M 29/12/23 213.635 4 2,708,735.95 2,990,890.00 0.00 282,154.05 10.52
DEVISE VALEUR : USD DOLLAR US
LU0225506756 JPM RUSSIA A 3DEC 52,805. P USD 16.4951 M 29/12/23 0. E 726,641.34 0.00 0.00 -726,641.34 0.00
LU1079841513 0SS SHL BRC CP $ 2,000. P USD 1049.3859 M 28/12/23 1290.315 Y 1,905,557.97 2,335,411.76 0.00 429,853.79 8.21
1EO0B435CG94 SO S&P SEL USD-A-AC 1,858. P USD 548.01 M 28/12/23 556.9987 Y 953,312.45 936,564.33 0.00 -16,748.12  3.29
SOUS TOTAL DEVISE VALEUR: USD DOLLAR US
CUMUL (EUR) 3,585,511.76 3,271,976.09 0.00 -313,535.67 11.51
Il - Titres d'OPCVM
CUMUL (EUR) 27,929,337.82 28,419,143.25 0.00 489,805.43 99.93

VIII - TRESORERIE
Dettes et créances



CACEIS

Batch Report le 03/01/24 04:35:00 PAGE 2 / 4
Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)
Stock : Stock admi principal au 29/12/23 Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore
PORTEFEUILLE : 640017  VITAL FLEX DYNAMIQUE VL VALIDEE Devise du portefeuille : EUR (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE , Tris : BVALO4)
VALEUR STATUTS  DOSSIER QUANTITE ET DEV P.R.U EN DEVISE DATE COURS I < Devise du portefeuille = ————-ooomooo > PRCT
VAL/LIGNE EXPR. QUANTITE CoT ET EXPR. COURS COTA VALEUR F  PRIX REVIENT TOTA  VALEUR BOURSIERE COUPON COURU TOTA  PLUS OU MOINS VAL ACT NET
Reglements différés
DEVISE VALEUR : EUR EURO
RACHEUR Rachats a payer -30,934.17 EUR 1. 29/12/23 1. -30,934.17 -30,934.17 .00 0.00 -0.11
SOUSEUR Souscriptions/payer 11,856.94 EUR 1. 29/12/23 1. 11,856.94 11,856.94 .00 0.00 0.04
SOUS TOTAL DEVISE VALEUR: EUR EURO
CUMUL (EUR) -19,077.23 -19,077.23 .00 0.00 -0.07
Coupons et dividendes en espéeces
DEVISE VALEUR : USD DOLLAR US
I1EO0BO2KXK85 iShares China Large 36,000. P USD 0.1201 29/12/23 A 3,959.70 3,912.76 .00 -46.94 0.01
Frais de gestion
DEVISE VALEUR : EUR EURO
FGPFEUR Frais de ges.var fig -3,369.48 EUR 1. 29/12/23 1. -3,369.48 -3,369.48 .00 0.00 -0.01
FGPREUR Frais gest rétro in 883.72 EUR 1. 29/12/23 1. 883.72 883.72 .00 0.00 0.00
FGPVFEUR Frais de Gest. Fixe -45,592.09 EUR 1. 29/12/23 1. -45,592.09 -45,592.09 .00 0.00 -0.16
SOUS TOTAL DEVISE VALEUR: EUR EURO
CUMUL (EUR) -48,077.85 -48,077.85 .00 0.00 -0.17
Dettes et créances
CUMUL (EUR) -63,195.38 -63,242.32 .00 -46.94 -0.22
Disponibilités
Avoirs en france
DEVISE VALEUR : EUR EURO
BQRCEUR ROTHSCHILD MM 1,970.03 EUR 1. 29/12/23 1. 1,970.03 1,970.03 .00 0.00 0.01
DEVISE VALEUR : USD DOLLARUS
BQRCUSD ROTHSCHILD MM 90,083.44 usD 0.90534798 29/12/23 0.90497738 81,556.86 81,523.48 .00 -33.38 0.29
Avoirs en france
CuMUL (EUR) 83,526.89 83,493.51 .00 -33.38 0.29
VIl - TRESORERIE
CuMUL (EUR) 20,331.51 20,251.19 .00 -80.32 0.07
PORTEFEUILLE : VITAL FLEX DYNAMIQUE (640017)
(EUR) 27,949,669.33 28,439,394.44 .00 489,725.11 100.00
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Stock : Stock admi principal au 29/12/23 Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore
PORTEFEUILLE : 640017  VITAL FLEX DYNAMIQUE VL VALIDEE Devise du portefeuille : EUR (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE , Tris : BVALO4)
Portefeuille titres : 28,419,143.25 Coupons et dividendes a recevoir : 3,912.76

Frais de gestion du jour
Frais de Gest. Fixe : 1,558.41 EUR

Frais de gestion charge Entreprise

Frais maximum notice : 1,558.41 EUR
Part Devise Actif net Nombre de parts Valeur liquidative Coefficient Coeff resultat Change Prix std Souscript. Prix std Rachat
C FR0011062686 VITAL FLEX DYNAMIQUE EUR 28,439,394.44 173,462.967 163.95 170.10 163.95
Actif net total en EUR : 28,439,394.44

Precedente VL en date du 28/12/23 :

C VITAL FLEX DYNAMIQUE Prec. VL : 164.06 (EUR) Variation : -0.067%
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Inventaire sur historique de valorisation (HISINV)

Stock : Stock admi principal au 29/12/23 Devise de fixing : BCE Devise BCE on shore
PORTEFEUILLE : 640017  VITAL FLEX DYNAMIQUE VL VALIDEE Devise du portefeuille : EUR (Etat simplifie, trame : NPC - TRI AMF/TYPE INSTRUMENT/ORDRE ALPHABETIQUE , Tris : BVALO4)

COURS DES DEVISES UTILISEES
par la valorisation par 1"inventaire par la valorisation précédente variation

Cours EUR en USD : 1.105 cotation : 29/12/23 0. 1.1114 cotation : 28/12/23 -0.57585

COURS INVERSES DES DEVISES UTILISEES
par la valorisation par I"inventaire par la valorisation précédente

Cours USD en EUR : 0.9049773755 cotation : 29/12/23 0. 0.8997660608 cotation : 28/12/23
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Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels

Exercice clos le 29 décembre 2023

Aux porteurs de part,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons effectué
I'audit des comptes annuels de I'organisme de placement collectif VITAL FLEX DYNAMIQUE
constitué sous forme de fonds commun de placement relatifs a I'exercice clos le 29 décembre 2023,
tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables frangais,
réguliers et sinceres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi
que de la situation financiére et du patrimoine du fonds commun de placement a la fin de cet
exercice.

Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels » du présent
rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’'indépendance prévues par le
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes, sur
la période du 31 décembre 2022 a la date d’émission de notre rapport.

KPMG S.A., société d'expertise comptable et de Société anonyme a conseil
commissaires aux comptes inscrite au Tableau de I'Ordre des d’administration
experts comptables de Paris sous le n° 14-30080101 et Siege social
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cabinets indépendants affiliés 8 KPMG International Limited 92066 Paris La Défense Cedex
une société de droit anglais (« private company limited by Capital social : 5497 100 €
guarantee »). 775726 417 RCS Nanterre



Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives a
la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations les plus importantes
auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel, ont porté sur le caractére
approprié des principes comptables appliqués, notamment pour ce qui concerne les instruments
financiers en portefeuille, et sur la présentation d’ensemble des comptes, au regard du plan
comptable des organismes de placement collectif a capital variable.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels pris dans
leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion
sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Vérification du rapport de gestion établi par la société de gestion

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes
annuels des informations données dans le rapport de gestion établi par la société de gestion.

Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle
conformément aux régles et principes comptables frangais ainsi que de mettre en place le contréle
interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes annuels ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la société de gestion d’évaluer la capacité
du fonds commun de placement a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas
échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s'il est prévu de liquider le fonds commun de
placement ou de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir 'assurance
raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies
significatives. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, sans toutefois
garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes
ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque 'on peut raisonnablement
s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Fonds Commun de Placement
VITAL FLEX DYNAMIQUE
Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels



Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre fonds commun de
placement.

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En
outre :

¢ il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en
ceuvre des procédures d’audit face a ces risques, et recueille des éléments qu'’il estime
suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie
significative provenant d’'une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative
résultant d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

¢ il prend connaissance du contréle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité
du contréle interne ;

o il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la société de gestion, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes annuels ;

o il apprécie le caractére approprié de I'application par la société de gestion de la convention
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’'une
incertitude significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre
en cause la capacité du fonds commun de placement a poursuivre son exploitation. Cette
appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant toutefois
rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la
continuité d’exploitation. S'’il conclut a I'existence d’une incertitude significative, il attire
I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels
au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas
pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de certifier ;

o il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels
reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidéele.

Paris La Défense

KPMG S.A.

Signature numérique de
Pascal Lagand
KPMG le 24/04/2024 17:08:49

Pascal Lagand
Associé
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BILAN ACTIF AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022
IMMOBILISATIONS NETTES 0,00 0,00
DEPOTS 0,00 0,00
INSTRUMENTS FINANCIERS 28 419 143,25 35 884 540,52
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
OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non professionnels et
équivalents d'autres pays

Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d'autres pays

28 419 143,25
28 419 143,25

35 884 540,52
35 884 540,52

Etats membres de 'UE 0,00 0,00
Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de I'UE et organismes de titrisations cotés 0,00 0,00
Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats
membres de I'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 regus en pension 0,00 0,00
Créances représentatives de titres prétés 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 a terme 0,00 0,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00
Autres instruments financiers 0,00 0,00
CREANCES 16 653,42 16 400,14
Opérations de change a terme de devises 0,00 0,00
Autres 16 653,42 16 400,14
COMPTES FINANCIERS 83 493,51 6 843,71
Liquidités 83 493,51 6 843,71
TOTAL DE L'ACTIF 28 519 290,18 35907 784,37
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BILAN PASSIF AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023

30/12/2022

CAPITAUX PROPRES
Capital

27771 274,28

35 865 700,50

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) 0,00 0,00
Report a nouveau (a) 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de I'exercice (a,b) 1140 625,08 620 599,82
Résultat de I'exercice (a,b) -472 504,92 -715 409,06
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES * 28 439 394,44 35770 891,26
* Montant représentatif de I'actif net
INSTRUMENTS FINANCIERS 0,00 0,00
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 a terme 0,00 0,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00
DETTES 79 895,74 136 893,11
Opérations de change a terme de devises 0,00 0,00
Autres 79 895,74 136 893,11
COMPTES FINANCIERS 0,00 0,00
Concours bancaires courants 0,00 0,00
Emprunts 0,00 0,00
TOTAL DU PASSIF 28 519 290,18 35907 784,37

(a) Y compris comptes de régularisation

(b) Diminués des acomptes versés au titre de I'exercice

VITAL FLEX DYNAMIQUE : COMPTES ANNUELS 29/12/2023




HORS-BILAN AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022
OPERATIONS DE COUVERTURE 0,00 0,00
Engagement sur marchés réglementés ou assimilés 0,00 0,00
Engagement sur marché de gré a gré 0,00 0,00
Autres engagements 0,00 0,00
AUTRES OPERATIONS 0,00 0,00
Engagement sur marchés réglementés ou assimilés 0,00 0,00
Engagement sur marché de gré a gré 0,00 0,00
Autres engagements 0,00 0,00
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COMPTE DE RESULTAT AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022
Produits sur opérations financiéres
Produits sur dépdts et sur comptes financiers 0,00 0,00
Produits sur actions et valeurs assimilées 78 584,41 83 162,38
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 a terme 0,00 0,00
Autres produits financiers 3 959,70 -2 523,61
TOTAL (1) 82 544,11 80 638,77
Charges sur opérations financiéres
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00
Charges sur instruments financiers a terme 0,00 0,00
Charges sur dettes financiéres 1 460,36 1 228,65
Autres charges financiéres 0,00 0,00
TOTAL (2) 1 460,36 1 228,65
RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (1 - 2) 81 083,75 79 410,12
Autres produits (3) 0,00 0,00
Frais de gestion et dotations aux amortissements (4) 628 470,38 750 079,53
RESULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1-2 + 3 - 4) -547 386,63 -670 669,41
Régularisation des revenus de I'exercice (5) 74 881,71 -44 739,65
Acomptes sur résultat versés au titre de I'exercice (6) 0,00 0,00
RESULTAT (1-2+3-4+5-6) -472 504,92 -715 409,06
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ANNEXES AUX COMPTES ANNUELS

1. Régles et méthodes comptables

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

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent :
- image fidéle, comparabilité, continuité de I'activité,

- régularité, sinceérité,

- prudence,

- permanence des méthodes d'un exercice a l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour I'enregistrement des produits des titres a revenu fixe est celui des
intéréts 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 I'exercice est de 12 mois.

Régles d'évaluation des actifs

Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des codts historiques et inscrits
au bilan a leur valeur actuelle qui est déterminée par la derniére valeur de marché connue ou a défaut
d'existence de marché par tous moyens externes ou par recours a des modéles financiers.

Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les colts historiques
des valeurs mobilieres a 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 I'évaluation.

Dépoéts :
Les dépots d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale a 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 cléture communiqués par différents
prestataires de services financiers. Les intéréts courus des obligations et valeurs assimilées sont calculés
jusqu'a la date de la valeur liquidative.

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 facon actuarielle sur la base d'un taux de référence défini ci-dessous, majoré le cas échéant d'un
écart représentatif des caractéristiques intrinséques de I'émetteur :

- TCN dont I'échéance est inférieure ou égale a 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor) ;
- TCN dont I'échéance est supérieure a 1 an : Taux des Bons du Trésor a intéréts Annuels Normalisés (BTAN)
ou taux de I'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 a 3 mois pourront étre
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.
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OPC détenus :
Les parts ou actions d'OPC seront valorisées a la derniére valeur liquidative connue.

Opérations temporaires sur titres :

Les titres regus en pension sont inscrits a I'actif dans la rubrique « créances représentatives des titres regus
en pension » pour le montant prévu dans le contrat, majoré des intéréts courus a 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 a la valeur fixée au contrat
majorée des intéréts courus a payer.

Les titres prétés sont valorisés a leur valeur actuelle et sont inscrits a I'actif dans la rubrique « créances
représentatives de titres prétés » a la valeur actuelle majorée des intéréts courus a recevoir.

Les titres empruntés sont inscrits a 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 intéréts courus a payer.

Instruments financiers a terme :

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

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

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

Les Swaps :

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

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

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

Engagements Hors Bilan :

Les contrats a terme ferme sont portés pour leur valeur de marché en engagements hors bilan au cours utilisé
dans le portefeuille.

Les opérations a terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous-jacent.

Les engagements sur contrats d'échange sont présentés a 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 I'ensemble des frais relatif & I'OPC : gestion financiére,
administrative, comptable, conservation, distribution, frais d'audit...

Ces frais sont imputés au compte de résultat de I'OPC.

Les frais de gestion n'incluent pas les frais de transaction. Pour plus de précision sur les frais effectivement
facturés a I'OPC, se reporter au prospectus.

lls sont enregistrés au prorata temporis a 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
reglement du fonds :
FR0011062686 - Part VITAL FLEX DYNAMIQUE : Taux de frais maximum de 2.00 % TTC.
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La rétrocession de frais de gestion a percevoir est prise en compte a chaque valeur liquidative. Le montant
provisionné est égal a la quote-part de rétrocession acquise sur la période concernée.

Commission de surperformance sur I’actif net :

15 % de la surperformance annuelle nette de frais par rapport a celle de l'indicateur de référence (75% MSCI
Daily TR Net World $ converti en € et25% [ESTER capitalisé + 0,085%)]), selon la méthodologie décrite ci-
dessous.*

Commission de surperformance :

* Le FCP utilise un modéle de commission de surperformance fondé sur un indicateur de référence.

Il veille a ce que toute sous-performance (sur une durée maximale de cing ans) du FCP par rapport a celle
d’un fonds de référence réalisant une performance égale a celle de I'indicateur de référence (75% MSCI Daily
TR Net World $ converti en € + 25% [€STER capitalisé + 0,085%]) et enregistrant le méme schéma de
souscriptions et de rachats que le FCP soit compensée avant que des commissions de surperformance ne
deviennent exigibles.

Si une autre année de sous-performance a eu lieu a l'intérieur de cette premiére période de 5 ans et quelle
n'a pas été rattrapée a la fin de cette premiéere période, une nouvelle période de 5 ans maximum s’ouvre a
partir de cette nouvelle année en sous-performance.

Pour ce faire, la commission de surperformance est calculée avec un historique maximum de cinq ans en
comparant I'évolution de l'actif du FCP (coupons réinvestis et hors frais de gestion variables) a I'actif d’'un
fonds de référence :

« dont la valeur de départ est celle de I'actif du FCP :

(i) a la date de cléture de l'exercice le plus récent ayant donné lieu au prélévement d’une
surperformance sur les cing derniers exercices si des frais de surperformance ont été prélevés
sur un de ces exercices,

(i) ou a défaut, a la date d’ouverture de I'exercice le plus ancien des quatre derniers exercices dont
la sous-performance n’a pas été compensée ou la cléture de I'exercice précédent si aucune

sous-performance n’est a compenser lors des quatre derniers exercices,

(iii) ou a défaut le 1er janvier 2022.
« et bénéficiant dés lors d'une performance journaliere égale a celle de l'indicateur de référence enregistrant
les mémes variations de souscriptions et rachats que le FCP.

Si, a la cléture de I'exercice, I'actif du FCP (hors frais de gestion variables) est supérieur a I'actif du fonds de
référence avec la valeur de départ ci-dessus, alors une commission de surperformance, égale a 15% TTC de
I'écart de valorisation entre I'actif du FCP et le fonds de référence, est prélevée.

Une commission de surperformance pourra étre prélevée lorsque 'OPC a dépassé l'indicateur de référence
mais qu’il a enregistré une performance négative au cours de I'exercice.

Ces frais sont provisionnés lors de chaque valeur liquidative et effectivement percus chaque année a la date
de cl6ture de I'exercice.

Une reprise de provision sera comptabilisée chaque fois que I'écart entre les deux actifs diminuera. En cas de
sousperformance (actif du FCP inférieur a I'actif du fonds de référence) les provisions seront reprises jusqu’a
extinction de la dotation globale, hors frais de gestion variables acquis.

Les provisions existantes en fin d’exercice et la quote-part de la commission provenant des rachats de parts
durant I'exercice seront versées a la Société de gestion.

Les commissions de surperformance étant calculées en fonction de la performance de chaque part par rapport
a celle de l'indicateur de référence, les porteurs de 'OPC sont invités a consulter les performances passées
de chaque catégorie de parts par rapport a I'indicateur de référence, présentées sur le site internet de la
société de gestion a I'adresse suivante : https://am.eu.rothschildandco.com

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables
Les sommes distribuables sont constituées par :

Le résultat :
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Le résultat net augmenté du report a nouveau et majoré ou diminué du solde de régularisation des revenus.
Le résultat net de I'exercice est égal au montant des intéréts, arrérages, dividendes, primes et lots,
rémunération ainsi que tous produits relatifs aux titres constituant le portefeuille de '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 I'exercice, augmentées des plus-values nettes de méme nature constatées au cours d’exercices
antérieurs n’ayant pas fait I'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 :

, . Affectation des plus ou moins-
Part(s) Affectation du résultat net values nettes réalisées
Parts VITAL FLEX DYNAMIQUE Capitalisation Capitalisation
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2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023

30/12/2022

ACTIF NET EN DEBUT D'EXERCICE

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises a I'OPC)
Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises a I'OPC)
Plus-values réalisées sur dépots et instruments financiers
Moins-values réalisées sur dépdts et instruments financiers
Plus-values réalisées sur instruments financiers a terme
Moins-values réalisées sur instruments financiers a terme
Frais de transactions
Différences de change
Variations de la différence d'estimation des dépdts et instruments financiers
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1
Variations de la différence d'estimation des instruments financiers a terme
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1
Distribution de I'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes
Distribution de I'exercice antérieur sur résultat
Résultat net de I'exercice avant compte de régularisation
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur plus et moins-values nettes
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur résultat

Autres éléments

35770 891,26

1027 138,39
-9 936 323,50
1646 327,90
-306 020,98
0,00

0,00
-33590,78
-140 058,30
958 467,08
466 269,11
492 197,97
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

-547 386,63
0,00

0,00

-50,00 (*)

34 060 229,51

8 650 407,88
-3 866 293,16
980 421,74
-422 100,48
0,00

0,00

-23 901,93
39 676,14

-2 976 879,03
-492 197,97
-2 484 681,06
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

-670 669,41
0,00

0,00

0,00

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE

28 439 394,44

35770 891,26

(*) 29.12.2023 : Frais de certification annuelle d'un LEI : -50,00 €
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3. COMPLEMENTS D’INFORMATION

3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Montant

%

ACTIF
OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES
TITRES DE CREANCES
TOTAL TITRES DE CREANCES
PASSIF

OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS
TOTAL OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS

HORS-BILAN
OPERATIONS DE COUVERTURE
TOTAL OPERATIONS DE COUVERTURE

AUTRES OPERATIONS
TOTAL AUTRES OPERATIONS

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
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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
Dépots 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 83 493,51 0,29
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 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

3.3. VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-
BILAN®

< 3 mois % |13 mois -1 an] % 1 -3 ans] % 13 - 5 ans] % >5ans %
ACTIF
Dépots 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Obligations et valeurs 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
assimilées
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 83493,51 | 0,29 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 0,00 | 0,00 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 a terme de taux sont présentées en fonction de I'échéance du sous-jacent.
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3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF
ET DE HORS-BILAN (HORS EUR)

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise N
usD Autre(s)
Montant % Montant % Montant % Montant %
ACTIF
Dépots 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 3271976,09 | 11,51 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
Créances 3912,76 | 0,01 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Comptes financiers 81523,48 | 0,29 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
PASSIF
fCi)n;;ér::itéorzs de cession sur instruments 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 000 | 0,00 000 | 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 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
Autres opérations 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

Nature de débit/crédit 29/12/2023

CREANCES

Souscriptions a recevoir 11 856,94

Rétrocession de frais de gestion 883,72

Coupons et dividendes en especes 3912,76
TOTAL DES CREANCES 16 653,42
DETTES

Rachats a payer 30 934,17

Frais de gestion fixe 45 592,09

Frais de gestion variable 3 369,48
TOTAL DES DETTES 79 895,74
TOTAL DETTES ET CREANCES -63 242,32
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3.6. CAPITAUX PROPRES

3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant
Parts souscrites durant I'exercice 6 393,601 1027 138,39
Parts rachetées durant I'exercice -61 540,905 -9 936 323,50
Solde net des souscriptions/rachats -55 147,304 -8 909 185,11
Nombre de parts en circulation a la fin de I'exercice 173 462,967

3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

En montant

Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises
Commissions de souscription acquises

Commissions de rachat acquises

0,00
0,00
0,00
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3.7. FRAIS DE GESTION

29/12/2023
Commissions de garantie 0,00
Frais de gestion fixes 633 916,53
Pourcentage de frais de gestion fixes 2,00
Frais de gestion variables provisionnés 0,00
Pourcentage de frais de gestion variables provisionnés 0,00
Frais de gestion variables acquis 3 369,48
Pourcentage de frais de gestion variables acquis 0,01
Rétrocessions des frais de gestion 8 815,63

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

3.8. ENGAGEMENTS REGUS ET DONNES

3.8.1. Garanties regues par ’OPC :
Néant
3.8.2. Autres engagements regus et/ou donnés :

Néant
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3.9. AUTRES INFORMATIONS

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

29/12/2023
Titres pris en pension livrée 0,00
Titres empruntés 0,00
3.9.2. Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépots de garantie
29/12/2023
Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine 0,00
Instruments financiers regus 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 29/12/2023
Actions 0,00
Obligations 0,00
TCN 0,00
OPC 5179 650,15
FR0010839555 R-CO CONVICTION EQUITY VALUE EURO | EUR 2196 047,37
FR0013417532 R-CO VALOR BOND OPPORTUNITIES | EUR 2 664 156,80
FR0007442496 RMM COURT TERME C 319 445,98
Instruments financiers a terme 0,00
Total des titres du groupe 5179 650,15
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3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

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

29/12/2023 30/12/2022
Sommes restant a affecter
Report a nouveau 0,00 0,00
Résultat -472 504,92 -715 409,06
Acomptes versés sur résultat de I'exercice 0,00 0,00
Total -472 504,92 -715 409,06
29/12/2023 30/12/2022
Affectation
Distribution 0,00 0,00
Report a nouveau de I'exercice 0,00 0,00
Capitalisation -472 504,92 -715 409,06
Total -472 504,92 -715 409,06
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Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values

nettes
29/12/2023 30/12/2022
Sommes restant a affecter
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de I'exercice 1140 625,08 620 599,82
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de l'exercice 0,00 0,00
Total 1140 625,08 620 599,82
29/12/2023 30/12/2022
Affectation
Distribution 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00
Capitalisation 1140 625,08 620 599,82
Total 1140 625,08 620 599,82
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3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE
L'ENTITE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022 29/12/2023
Actif net en EUR 30 291 430,64 28 247 742,51 34 060 229,51 35770 891,26 28439 394,44
Nombre de titres 194 870,605 181 455,052 198 323,803 228 610,271 173 462,967
Valeur liquidative
Unitaire 155,44 155,67 171,74 156,47 163,95
Capitalisation
unitaire sur +/- 8,22 -3,51 10,08 2,71 6,57
values nettes
Capitalisation
unitaire sur -3,16 -2,24 -3,04 -3,12 -2,72
résultat
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3.12. INVENTAIRE DETAILLE DES INSTRUMENTS FINANCIERS EN EUR

Désignation des valeurs Devise Qt: o"rlr:)iLearu Valeur actuelle %'\f;ﬁf
Organismes de placement collectif
OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non
professionnels et équivalents d'autres pays
FRANCE
BDL CONVICTIONS C Part V EUR 553 645 798,93 2,27
LAZARD CAPITAL FI SRI SC EUR EUR 68 857 175,36 3,02
LYXOR DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE EUR 6 983 2378 018,05 8,36
M(L:JII:I_'I; E_Il\_lllzTS FRANCE SICAV LYXOR EURO STOXX 50 (DR) EUR 25 000 1187 047,50 417
OFI PRECIOUS METALS PART | EUR 58 2278 596,70 8,02
R-CO CONVICTION EQUITY VALUE EURO | EUR EUR 11 2196 047,37 7,72
R-CO VALOR BOND OPPORTUNITIES | EUR EUR 2 360 2 664 156,80 9,37
RMM COURT TERME C EUR 79 319 445,98 1,12
TOTAL FRANCE 12 526 286,69 44,05
IRLANDE
ENERGY S&P US SELECT SECTOR usDb 1858 936 564,33 3,29
EURO STOXX OPTIM BKS SCE ETF EUR 22000 1786 479,20 6,28
iShares China Large Cap UCITS ETF USD (Dist) EUR 36 000 2 246 090,40 7,90
ISHARES EURO INFLATION LINKED BOND EUR 8200 1873 139,12 6,59
iShares VIl PLC -iShares Core MSCI EMU UCITS ETF EUR (Acc) EUR 4900 783 135,15 2,75
iShares VII PLC - iShares Nikkei 225 ETF JPY Acc EUR 14 000 2990 890,00 10,52
TOTAL IRLANDE 10 616 298,20 37,33
LUXEMBOURG
JP MORGAN FDS RUSSIA A ACC3DEC usb 52 805 0,00 0,00
LYXOR EURSTX600 HEALTHCARE EUR 11 500 1561 925,40 5,49
Lyxor Index Fund - Lyxor Stoxx Europe 600 Telecommunications EUR 42 000 1379 221,20 4,85
Ossiam Shiller Barclays Cape® US Sector Value TR 1C (USD) uUsD 2000 2 335411,76 8,21
TOTAL LUXEMBOURG 5276 558,36 18,55
a9 1aszs| 9993
TOTAL Organismes de placement collectif 28 419 143,25 99,93
Créances 16 653,42 0,06
Dettes -79 895,74 -0,28
Comptes financiers 83 493,51 0,29
Actif net 28 439 394,44 100,00
Parts VITAL FLEX DYNAMIQUE EUR 173 462,967 163,95
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