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PROSPECTUS SIMPLIFIE
VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT

| Conformité aux normes européennes‘

| PARTIE A STATUTAIRE I

CODE ISIN

Part C : FRO000445785
Part D : FR0O000445793

DENOMINATION

VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT

FORME JURIDIQUE

Fonds commun de placement (FCP) de droit francais

COMPARTIMENTS/NOURRICIER

L’OPCVM est un nourricier du FCP AIRES (part D)

SOCIETE DE GESTION

VP FINANCE GESTION

GESTIONNAIRE COMPTABLE PA
DELEGATION

RACEIS FASTNET

DEPOSITAIRE, CONSERVATEUR
ETABLISSEMENT EN CHARGE D

,CACEIS BANK
E

LA CENTRALISATION
COMMISSAIRE AUX COMPTES
COMMERCIALISATEURS

DELOITTE & ASSOCIES
BANQUE LEONARDO et VP FINANCE GESTION

Informations concernant les placements et la gestio

+ Classification:
Obligations et autres titres de créances libeltésuzo.

¢ Objectif de gestion:
L'objectif de gestion du fonds est celui du FCPtmeak AIRES », a savoir :
L’objectif de gestion de 'OPCVM est d’'obtenir $ilmorizon de placement recommandé un rendement au
moins égal a celui du marché obligataire de la zeneo représenté par I'indice de référence "Lehman
Brothers Euro Aggregate Index" libellé en Euro.
Les performances du fonds seront moindres quescdlleFCP maitre en raison de ses propres frais de
gestion.

¢ Indicateur de référence :
L’indicateur de référence est l'indice « Barclayg& Aggregate Index » libellé en Euro. Cet indichlp
par Barclays est représentatif de I'évolution dédigations émises en euro par tout type d’émetteur
« investment grade » (soit une contrainte de ratgvalente a BBB-). Cet indice est disponiblelswsite
www.lehmanlive.com

¢ Stratégie d'investissement

L'OPCVM est un fonds nourricier du FCP «AIRES». Lastifs de VP OBLIGATIONS EURO
RENDEMENT sont investis en totalité et en permaeetians les parts D du FCP maitre « AIRES » et, a
titre accessoire, en liquidités.

La « Stratégie d'investissement » est identiquelié du FCP maitre « AIRES », a savoir :

Stratégie d'investissement de 'OPCVM maitre

Le gérant analyse la composition de l'indice derénce et I'évolution de la sensibilité de celuitcécart
observé, sur chaque strate de taux, entre ses esagmticipations, et les anticipations implicitesrdarché
va I'amener a déterminer par comparaison avec @ed sa sensibilité globale (position prise en fiont
de I'anticipation des variations de taux) et la stmction de celle-ci sur la courbe de taux (pasitprise
en fonction de la variation attendue des écarttade entre titres d’échéances différentes).

La stratégie d’investissement de 'OPCVM reposecdgur la sélection d’'une sensibilité, sur une sigae

de courbe et une sélection des titres obligataires

la sélection de la sensibilité consiste a chogar rapport a l'indicateur de référence la sur sous
pondération en sensibilité globale la plus adapdéescénario macro économique envisagé (analyse de |
conjoncture économique au niveau des Etats et res sbciétés). Le gérant positionne 'OPCVM a
I'intérieur de la fourchette de sensibilité défirdaa vu des prévisions de I'évolution des taux dademble
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de la courbe dans 3 mois et dans 1 an. Ces prégséont établies sur I'analyse fondamentale de la
situation économique et des facteurs techniques.

- les stratégies de courbe consistent a se démarged’indice de référence en favorisant certaines
échéances par rapport a d'autres, que celles-ciaafdennent ou non a l'indice de référence.

- la sélection des titres obligataires permet dtitiBer les titres les plus attractifs au sein denivers
d’investissement : a lintérieur de l'univers debligations, le choix des titres se fera en fonctim
I'émetteur, de la notation (rating) de I'émissiatg la maturité, du coupon (fixe, variable, indexé)...

L’'OPCVM est géré a l'intérieur d'une fourchette stensibilité aux taux d’'intérét comprise entre @et

L'exposition au risque de signature est détermip@ele gérant en fonction d'une part, des prévision
macro-économiques et sectorielles et d'autre phas, opportunités de marché.

L'actif de 'OPCVM est constitué pour I'essentiéblaligations francaises et étrangéres a taux fix®w
variable et/ou indexées et/ou échangeables et/owertibles, de titres subordonnés remboursables, de
titres de créances et instruments monétaires frenga internationaux. Ces titres peuvent étre ldmekn
Euro ou dans une autre devise (par exemple le gd#idivre sterling, le franc suisse, le yen...) d’pays
membre de 'OCDE sous réserve que le risque degghanit alors couvert. Les obligations et titres de
créances étrangers peuvent représenter jusqu’a 168%actif. Le fonds n'investit pas dans des wdles

de titrisation.

Les titres d’états membres de I'Union Economiguid@tétaire et/ou de 'OCDE représentent au minimum
50 % de I'actif.

Les titres privés sont émis par des émetteurs diidsicddans un pays membre de I'Union Economique et
Monétaire et/ou de I'OCDE. Ces instruments répomdanune contrainte de notation minimale a

I'acquisition équivalente a BBB. La notation retenen référence est celle établie a long terme par
l'agence Standard ans Poor's ou un équivalent fmtaa court terme, notation d'une autre agence
reconnue ou, a défaut, notation groupe Crédit Agjay.

Les régles d’'investissement retenues sont préciiesla note détaillée.

Le fonds pourra détenir des obligations convershdans la limite maximale de 20 % de son actif aath
que le risque action est limité a 10 % maximum 'detif. Le gérant aura recours aux obligations
convertibles soit pour des émetteurs n'ayant pais éfobligations classiques, soit pour ceux qui éntis

a la fois des obligations convertibles et class&aa fonction des caractéristiques techniques deitres
et principalement leur rendement.

L'OPCVM peut intervenir sur des instruments dériafis de prendre des positions en vue de couviiuet
d’exposer le portefeuille a des risques taux etait, en particulier par l'utilisation de creddefault
swaps (CDS), Ces interventions correspondent avamt & une substitution aux interventions sur
obligations, notamment a titre provisoire, a I'ostan d’opérations de souscriptions/rachats. Pateaits,
c’est un outil privilégié de mise en place d’arhijes entre segments de la courbe des taux prireripait
pour les positions vendeuses et c'est une facayér I'exposition a des signatures hors emprutisad
traitées sous forme de dérivés sans augmenteokiign globale nette a plus de 100% de I'actif.dtire,

le gérant couvrira I'actif de 'OPCVM contre le gse de change, pour les titres libellés en autreisde
que I'euro. Ces interventions n’ont pas vocatiogéaérer une surexposition.

La recherche d'une performance supérieure a liatkur de référence peut étre complétée par des
investissements a hauteur de 10 % maximum deflictionds en fonds d’investissement de droit dtas

ou luxembourgeois et OPCVM de droit frangais metem ceuvre des stratégies de gestion alternative
gérées en direct. Les fonds sélectionnés respedttk® criteres énoncés a l'article 411-34 du RGAM§
seront gérés par BFT GESTION. Le fonds n'invedjma dans des véhicules d’investissement a liquidité
quotidienne, hebdomadaire, bimensuelle ou mensuelle

Dans le cadre de la gestion de la trésorerie, |'ORC peut avoir recours :

- aux techniques d’'acquisitions et de cessions oeam@s de titres (prioritairement des prises en
pensions) dans la limite d’'une fois I'actif,

- ades parts ou actions d’'OPCVM. lIs pourront &ggés par le prestataire ou une société liée.

- atitre accessoire aux dépbts, emprunts d’espétasx liquidités.
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+ Profil de risque :
Le profil de risque du FCP nourricier est identigueprofil de risque de 'OCPVM maitre, le FCP AIRE

Profil de risque de 'OPCVM maitre
Votre argent sera principalement investi dans degruments financiers sélectionnés par la soci&é d
gestion. Ces instruments connaitront les évolutaraéas des marchés.

Les principaux risques encourus par les porteurs s suivants :

- Risque de taux : en raison de sa composition, I'@RICest soumis a un risque de taux qui se traduit
par une baisse de la valeur liquidative lorsque tesx augmentent. En raison d’une sensibilité
comprise entre 0 et 8, la valeur liquidative dePOVM peut connaitre une volatilité élevée.

- Risque de crédit : il se définit comme le risquaddfaillance d’'un émetteur. En cas de dégradatien d
la qualité des émetteurs, la valeur des titres faisser, voire devenir nulle, entrainant une baids
la valeur liquidative. Pour TOPCVM, ce risque eeéduit du fait de l'investissement en titres natés
minimum BBB lors de l'acquisition. Dans la mesutel® gérant peut également investir dans des
dérivés de crédit pour gérer I'exposition des stgnes d'entreprises privées, le portefeuille dudfon
subit les fluctuations propres au risque de chadas émetteurs. Ainsi a l'instar de la défaillanaend
émetteur du portefeuille, celle d'un émetteur gaasnt a un dérivé de crédit aura un impact négatif
sur la valeur liquidative.

- Risque de perte en capital : risque que le capiigbesti ne soit pas intégralement restitué lorslale
vente d'une part du FCP a un prix inférieur a cepayé a l'achat. Ce risque existe, TOPCVM
n’offrant pas de garantie en capital.

- Risque d'écart de performance par rapport a l'imelide référence : la performance de 'OPCVM peut
étre sensiblement différente (supérieure ou infégg de celle de son indicateur de référence du fai
de la sur ou sous exposition de 'OPCVM aux taurtéiét et de I'écart de positionnement sur la
courbe par rapport a l'indice, et des anticipatiods gérant qui peuvent se révéler inexactes compte
tenu de I'évolution des marchés.

- Risque lié a la gestion discrétionnaire et a l'ardge de taux : Le style de gestion discrétionnaire
repose sur l'anticipation de I'évolution des difféts marchés (obligations). Il existe un risque que
'OPCVM ne soit pas investi a tout moment sur lascimés les plus performants. En cas de mauvaise
anticipation du gérant concernant I'arbitrage sardourbe des taux, la valeur liquidative peut beiss

- Risque lié a linvestissement dans des fonds degedternative : le fonds pourra investir jusquld
% de son actif en fonds alternatifs qui peuvenpa® présenter le méme degré de sécurité, de liguidi
ou de transparence que des OPCVM de droit frangaiguropéens coordonnés. lls peuvent encourir
d'autres risques inhérents aux techniques de gestitsse en ceuvre. En particulier, la valeur
liquidative pourra baisser.

- Risque action : par le biais de la détention d’'glalions convertibles, 'TOPCVM est soumis au risque
action. Il reste accessoire. Néanmoins, si lesoasti sous-jacentes des obligations convertibles
baissent, la valeur liquidative pourra baisser.

- Risque lié a l'utilisation de produits dérivés :ftmds peut utiliser des produits dérivés en couverou
en substitution de titres jusqu'a une fois sonfawt. En cas d'évolution défavorable des marclzés,
valeur liquidative du FCP pourrait connaitre uneidse plus significative.

Une présentation plus compléte des risques sedrdans la note détaillée.

¢ Souscripteurs concernés et profil de I'investisseuype :
Tous souscripteurs.
Pour les personnes physiques, le montant qu'irasbnnable d'investir dans cet OPCVM dépend de la
situation personnelle de I'investisseur. Pour ledginer, il doit tenir compte de son patrimoinesognel,
de ses besoins d’'argent actuels et a 2 ans, malenégnt de son souhait de prendre des risques ou au
contraire de privilégier un investissement prudelit.est également recommandé de diversifier
suffisamment les investissements afin de ne pasxigsser uniquement aux risques de cet OPCVM.
D’une maniére générale, il est recommandé au siptesar de diversifier suffisamment ses investissame
afin de ne pas les exposer uniquement aux risquassdul placement.

Tout investisseur est donc invité a étudier saasiin particuliere avec son conseiller en gestien d
patrimoine habituel.

¢ Durée de placement recommandée
Supérieure a 2 ans
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Informations sur les frais, commissions et fiscalé

¢ Frais et commissions :

Commissions de souscription et de rachat :

Les commissions de souscription et de rachat vignaegmenter le prix de souscription payé par
l'investisseur ou diminuer le prix de remboursemdms commissions acquises a 'OPCVM servent a
compenser les frais supportés par I'OPCVM pour stiveou désinvestir les avoirs confiés. Les
commissions non acquises reviennent a la sociégésteon, au commercialisateur, etc.

Frais a la charge de l'investisseur, prélevés loi Assiette Taux maximum
des souscriptions et des rachats
Commission de souscriptionrmaximum non acquise|a Valeur liquidative 3%
'OPCVM X nombre de parts
Commission de souscription acquise a 'OPCVM Valeuidative 0%
X nombre de parts
Commission de rachat maximum non acquise |a Valeur liquidative 0%
'OPCVM X nombre de parts
Commission de rachat acquise a 'OPCVM Valeur ligtive 0%
X nombre de parts

Frais de fonctionnement et de gestion
Ces frais recouvrent tous les frais facturés démeint a 'OPCVM, a I'exception des frais de tratisas.
Les frais de transactions incluent les frais diimédiation (courtage, impdts de bourse, etc.) et la
commission de mouvement, le cas échéant, qui peupérgue notamment par le dépositaire et la ®ocié
de gestion.
Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvijbster :

- des commissions de surperformance. Celles-ci ménemt la société de gestion des lors que

'OPCVM a dépassé ses objectifs. Elles sont dootfées a 'OPCVM ;
- des commissions de mouvement facturées a 'OPCVM
- une part du revenu des opérations d’acquisitta®@ssion temporaires de titres.

Pour plus de précision sur les frais effectivemfaaturés a 'OPCVM, se reporter a la partie B du
prospectus simplifié. La « PARTIE STATISTIQUE » guospectus simplifié sera établie chaque année
dans les 3 mois et demi qui suivent la clétureftioe exercice.
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Frais facturés a lOPCVM Assiette Taux bareme
Frais de fonctionnement et de gestion maximum Actif net 1,196 % TTC
TTC
(incluant tous les frais hors frais de transactide
surperformance et frais liés aux investissementss|da
des OPCVM ou fonds d'investissement)
Commission de surperformance Actif net Néant.

Commissions de souscription et de rachat du FCP m&aAIRES :

Les commissions de souscription et de rachat vignaegmenter le prix de souscription payé par
l'investisseur ou diminuer le prix de remboursemdrms commissions acquises a 'OPCVM servent a
compenser les frais supportés par 'OPCVM pour stveou désinvestir les avoirs confiés. Les
commissions non acquises reviennent a la sociégesiion, au commercialisateur, etc.

Frais a la charge de l'investisseur, prélevé lorss Assiette Taux
souscriptions et des rachats maximum
Commission de souscriptionon acquise a 'lOPCVM Valeur liquidative 0%
X hombre de parts
Commission de souscription acquise a 'OPCVM Valgwidative 0%
X hombre de parts
Commission de rachaton acquise a 'OPCVM Valeur liquidative 0%
X hombre de parts
Commission de rachat acquise a 'OPCVM Valeur litative 0%
X hombre de parts

Frais de fonctionnement et de gestion du FCP maiklRES

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dieenent a 'OPCVM, a I'exception des frais de tran&ats.
Les frais de transactions incluent les frais d’'mmbédiation (courtage, impdts de bourse, etc.) et la
commission de mouvement, le cas échéant, qui peupércue notamment par le dépositaire et la 4écié
de gestion.
Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvajuiger :

- des commissions de surperformance. Celles-ci réranhda société de gestion dés lors que

'OPCVM a dépassé ses objectifs. Elles sont docitifées a 'OPCVM ;
- des commissions de mouvement facturées a 'OPCVM ;
- une part du revenu des opérations d’acquisitionesision temporaires de titres.

Une partie des frais de gestion peut rémunéretdegment de 'OPCVM effectué par un distributeur.
Pour plus de précision sur les frais effectivemtauturés a 'OPCVM, se reporter a la partie B du

prospectus simplifié. La « PARTIE STATISTIQUE »pduspectus simplifié sera établie chaque année
dans les 3 mois et demi qui suivent la clétureltsoe exercice.

Frais facturés a TOPCVM Assiette Taux bareme
Frais de fonctionnement et de gestion TTC Actif net 0.60% TTC
(incluant tous les frais hors frais de transactiode Taux maximum

surperformance et frais liés aux investissementss dtes
OPCVM ou fonds d'investissement)

Commission de surperformance TTC Actif net 20% TTC de la

Les frais sont provisionnés quotidiennement et sont surperformance positive du
comptabilisés a la cl6ture de chaque exercice. fonds par rapport a celle dg
Dans le cas de sous-performance, la provision gois I'indice de référence

de gestion variables est réajustée par le biaigafeises
sur provision plafonnées a hauteur des dotations.
Périodes de référence : chaque période de référence
correspond & I'exercice comptable (pour la premitais,
la période de référence débutera %e septembre 200
jusqu'au 31 mars 2010).

[e]
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¢ Régime fiscal :

Parts C de capitalisation

Les produits capitalisés ne sont pas imposablegrawdes revenus mobiliers, mais en tant que phises

de cession de valeurs mobiliéres, lors du ractapees du FCP.

Parts D de distribution

Les sommes distribuées suivent le régime applicable revenus de chacune des catégories de valeurs
mobilieres auxquelles elles se rapportent (& saabattement sur des dividendes d’actions francgaises
option pour le prélévement libératoire s'agissagg tevenus d’'obligations francaises, le cas écladanits
fiscaux et crédits d'impdt prévus par la réglemgotafrancaise).

Cession de parts

Tout échange entre les deux catégories de partts (Bade capitalisation et parts D de distribution)
constitue une cession susceptible de dégager uisevalue imposable en application de I'article 9B
CGl.

Selon votre régime fiscal, les plus-values et reseéventuels liés a la détention de parts de 'OHACV
peuvent étre soumis a taxation. Nous vous conssilite vous renseigner a ce sujet auprés d’'un diensei
spécialisé.

Informations d’ordre commercial

+ Conditions de souscription et de rachat :

Etablissement(s) désigné(s) pour recevoir les sopsons et les rachats
- CACEIS BANK dont le siége social est situé 1-3,cel&alhubert — 75013 PARIS (centralisateur)

Montant minimum de la premiére souscription et desuscriptions ultérieures
En dix milliemes de parts.

Valeur liquidative d’origine :
457,35 euros.

Date et heure de réception des ordres :

Les souscriptions et les rachats sont centraliségue jour a 11h00. Les demandes de souscriptide et
rachat parvenant au dépositaire avant cette hemmtsexécutées, a cours inconnu, sur la base de la
prochaine valeur liquidative. Réglement le lendemai

+ Date de cloture de I'exercice :
Dernier jour de bourse ouvré a Paris du mois derdéce.

+ Affectation du résultat :
Les revenus collectés sont annuellement capitgtisésles titre « C » et distribués pour les tikd3 ».

+ Date et périodicité de la valeur liquidative :
Calculée quotidiennement, chaque jour de bourserbawParis (calendrier officiel Euronext), a I'exgion
des jours fériés légaux en France.

¢ Lieu et modalités de publication ou de communicatio de la valeur liquidative
La valeur liquidative est disponible auprés de laci&é de gestion et sur le site Internet:
www.vpfinance.com

+ Devise de libellé des parts

Parts Code ISIN Distribution des Devise de
revenus libellé
Parts C FR0000445785 Capitalisation Euro
Parts D FR0000445793 Distribution Euro
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+ Date de création:
Cet OPCVM a été agréé par la COB le 13 juin 1904 éité créé le 04/07/1997.

Informations supplémentaires

Le prospectus complet de 'OPCVM et les derniersudaents annuels et périodiques sont adressés da“\s u
délai d’'une semaine sur simple demande écrite dewoaupres de :
VP FINANCE GESTION - 68, rue du Faubourg Saint-Honaé — 75008 PARIS

Le prospectus simplifié est également disponibtdesgitewww.vpfinance.com

Les documents d’information relatifs a TOPCVM majtle FCP AIRES, de droit francais,
sont également disponibles auprés de VP FINANCETGER.

Contact ou des explications supplémentaires peuveétre obtenues si nécessairgar courrier a
VP FINANCE GESTION - 68, rue du Faubourg Saint-Honaé — 75008 PARIS

Le site de 'AMF (vwww.amf-france.orjjcontient des informations complémentaires slista des
documents réglementaires et I'ensemble des dispositelatives a la protection des investisseurs.

Le présent prospectus simplifié doit étre remis aouscripteurs préalablement a la souscription.

Date de publication du prospectus :25 mars 2010
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PARTIE B STATISTIQUE

Le FCP VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT avait pour @énination ING (F) VP OBLIGATIONS
EURO RENDEMENT de 2000 a 2008 et a changé de sod&gestion en date du 31 décembre 2008.

Performances annuelles de VP OBLIGATION EURO RENDEMENT

7,00%:

6,00%

5,00%;

4,00%;

3,00%

2,00%;

1,00%;

0,00% :I

-1,00%;

-2,00%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
PERFORMANCES
Périodes VP OBLIGATION EURO RENDEMENT BARCLAYS EURO AGGRETGE

5 ans 15,03% 20,76%
3 ans 5,92% 15,24%
1an 5,37% 6,95%

Les performances passées ne préjugent pas desnpanfies futures. Elles ne sont pas constantedeltam®ps.

Ce tableau présente des performances annualisées

Les calculs de performance du fonds sont réalis@egons réinvestis pour la partie capitalisationaat réinvesti
pour la partie distribution, I'indicateur ne prasepas de réinvestissement de coupons.

PRESENTATION DES FRAIS FACTURES A L'OPCVM
AU COURS DE L’EXERCICE CLOS AU 31 DECEMBRE 2009

Frais de fonctionnement et de gestion

1,00 %

d’'investissemeny
Ce colt se détermine a partir :
= des colts liés a I'achat d’OPCVM et fonds d'investiment

investisseur

Colt induit par [linvestissement dans d'autres OPCW ou fonds

= déduction faite des rétrocessions négociées paod@&té de gestion de 'OPCVM

0,39 %
0,59 %

0,20 %

Autres frais facturés a TOPCVM
Ces autres frais se décomposent en :
= commission de surperformance
= commissions de mouvement

(déduction faite de la quote part des commissi@nsatiscriptions/rachats acquise a 'OPCVM)

Néant

Total facturé a 'OPCVM au cours du dernier exerci® clos

1,39 %
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Les frais de fonctionnement et de gestion

Ces frais recouvrent tous les frais facturés deément a 'OPCVM, a I'exception des frais de tratisag et

le cas échéant, de la commission de surperformabes. frais de transaction incluent les frais
d’intermédiation (courtage, imp6ts de bourse, ..Jaetommission de mouvement (voir ci-dessous).

Les frais de fonctionnement et de gestion incluestatmment les frais de gestion financiére, les fok
gestion administrative et comptable, les frais éigaditaire, de conservation et d’audit.

Co(t induit par I'achat d’OPCVM et/ou de fonds d'investissement

Certains OPCVM investissent dans d’autres OPCVMIaos des fonds d’investissement de droit étranger
(OPCVM cibles). L'acquisition et la détention d’'@PCVM cible (ou d’'un fonds d’investissement) font
supporter a 'OPCVM acheteur deux types de colatués ici :

= des commissions de souscription/rachat. Toutefmisart de ces commissions acquise a 'OPCVM
cible est assimilée a des frais de transactiorest donc pas comptée ici.

= des frais facturés directement a 'OPCVM cible, cumstituent des codts indirects pour 'TOPCVM
acheteur.

Dans certains cas, 'OPCVM acheteur peut négo@srrdtrocessions, c'est-a-dire des rabais suringrta
de ces frais. Ces rabais viennent diminuer le ttgalfrais que 'OPCVM acheteur supporte effectiertn

Autres frais facturés a 'lOPCVM

D’autres frais peuvent étre facturés a 'OPCVMs'#git :
= des commissions de surperformance. Celles-ci réranohda société de gestion dés lors que
'OPCVM a dépassé ses objectifs.
= des commissions de mouvement. La commission de ement est une commission facturée a
OPCVM a chaque opération sur le portefeuille. grespectus complet détaille ces commissions.
La société de gestion peut en bénéficier dans deslitons prévues dans la premiére partie du
prospectus simplifié.

L’attention de l'investisseur est appelée sur ledae ces autres frais sont susceptibles de vimitament
d’'une année sur l'autre et que les chiffres préseini sont ceux constatés au cours de I'exeraigedaent.

INFORMATION SUR LES TRANSACTIONS
AU COURS DU DERNIER EXERCICE CLOS7

Sans objet

OoO
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NOTE DETAILLEE
VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT

| Conformité aux normes européennes‘

| - CARACTERISTIQUES GENERALES |

| -1 FORME DE L'OPCVM

=  Dénomination
VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT

= Forme juridique et état membre dans lequel 'OPCVMa été constitué
Fonds commun de placement (FCP) de droit francaisstitué en France

= Date de création et durée d’existence prévue
04/07/1997 — 99 ans

= Synthése de l'offre de gestion

Parts Code ISIN Affectation des | Devise Souscripteurs Montant minimum Valeur
revenus concernés des souscriptions liquidative
d'origine
Parts C FRO00044578p Capitalisation Eurg Tous sqisaris Dix milliéemes de parts 457,35 euros
Parts D FR0000445798 Distribution Euro Tous soutauis Dix milliémes de parts 457,35 eurog

= Lieu ou I'on peut se procurer le dernier rapport amuel et le dernier état périodique
Les derniers documents annuels et périodiques admgssés dans un délai d’'une semaine sur simple
demande écrite du porteur aupres de :
- VP FINANCE GESTION - 68, rue du Faubourg Saintbie — 75008 PARIS

Le prospectus complet est disponible sur lewitev.vpfinance.com

= Contact ou des explications supplémentaires peuveétre obtenues si nécessaire
Par courrier a:
- VP FINANCE GESTION - 68, rue du Faubourg Saintabi@ — 75008 PARIS

| -2 -ACTEURS

Société de gestion VP FINANCE GESTION
Société par actions simplifiée, agréée par 'AMBsste n°GP04000042
en qualité de société de gestion de portefeuille
68, rue du Faubourg Saint-Honoré — 75008 PARIS

Gestionnaire comptable par CACEIS FASTNET

délégation 1, Place Valhubert — 75013 Paris

Dépositaire, conservateur, CACEIS BANK

centralisateur et établissement en Société anonyme, agréée par le Comité des Etabksgsme Crédit le 9 mai 2005 ep
charge du passif de 'TOPCVM qualité de Banque, dont le siege social est situéPlace Valhubert — 75013
PARIS.

Commissaire aux comptes DELOITTE & ASSOCIES
185 Avenue Charles de Gaulle - 92524 Neuilly sun&€edex
Signataire : Gérard VINCENT-GENOD

Commercialisateurs BANQUE LEONARDO et VP FINANCE GESTION
68, rue du Faubourg Saint-Honoré — 75008 PARIS
D’autres commercialisateurs peuvent ne pas étrelatés ou connus par la société gle
gestion.

Conseiller Néant
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I — MODALITES DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION

II-1- CARACTERISTIQUES GENERALES

= Caractéristiques des parts

- Nature du droit attaché a la catégorie de partghaque porteur de parts dispose d'un droit de
copropriété sur les actifs de 'OPCVM proportionaglnombre de parts possédées.

- Inscription a un registre ou précision de modalis tenue du passifinscription au registre du
conservateur pour les actions inscrites au nonfigdimission en Euroclear France

- Droits de vote aucun droit de vote n'est attaché aux partsdéessions étant prises par la société de
gestion

- Forme des partsau porteur ou au nominatif

- Décimalisation: oui. Il peut étre souscrit ou racheté des ditiénies de parts

= Date de cl6ture
Dernier jour de bourse ouvré a Paris du mois derdéce.

= Indications sur le régime fiscal
L’'OPCVM n’est pas assujetti a I'impodt sur les soéget les distributions ou les plus ou moins vakent
imposables entre les mains de ses actionnairesrbeups.

Le régime fiscal applicable aux sommes distribygssles OPCVM, ou aux plus ou moins-values latentes
ou réalisées par I'OPCVM, dépend de la situatiortipdiére de l'investisseur et/ou de la juridictio
d’investissement de 'OPCVM.

En cas de doute sur sa situation fiscale, il esbmeandé au porteur de s’adresser a un conseiller
spécialisé.

Parts C de capitalisation

Les produits capitalisés ne sont pas imposablagrawdes revenus mobiliers, mais en tant que phises

de cession de valeurs mobiliéres, lors du ractapees du FCP.

Parts D de distribution

Les sommes distribuées suivent le régime applicable revenus de chacune des catégories de valeurs
mobilieres auxquelles elles se rapportent (& saabattement sur des dividendes d’actions francgaises
option pour le prélévement libératoire s'agissagg tevenus d’'obligations francaises, le cas écladanits
fiscaux et crédits d'impdt prévus par la réglemsatefrancaise).

Cession de parts

Tout échange entre les deux catégories de partts (Bade capitalisation et parts D de distribution)
constitue une cession susceptible de dégager uisevalue imposable en application de I'article 9B
CGl.

Il — 2 - DISPOSITIONS PARTICULIERES

= Code ISIN
Part C : FR0000445785 / Part D : FR0O000445793

= Classification
Obligations et autres titres de créances libelfésiego.

=  Objectif de gestion
L'objectif de gestion du fonds est celui du FCPtmneak AIRES », a savoir :
L'objectif de gestion de 'OPCVM est d’obtenir simorizon de placement recommandé un rendement au
moins égal a celui du marché obligataire de la zeneo représenté par I'indice de référence "Lehman
Brothers Euro Aggregate Index" libellé en Euro.
Les performances du fonds seront moindres quescdlleFCP maitre en raison de ses propres frais de
gestion.

= |ndicateur de référence

L’indicateur de référence est l'indice « Barclayg& Aggregate Index » libellé en Euro. Cet indiobl@
par Barclays est représentatif de I'évolution dédigations émises en euro par tout type d'émetteur
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« investment grade » (soit une contrainte de ratgvalente a BBB-). Cet indice est disponiblelssite
www.lehmanlive.com

Stratégie d’'investissement

L'OPCVM est un fonds nourricier du FCP « AIRES »esL actifs de VP OBLIGATIONS EURO
RENDEMENT sont investis en totalité et en permaeetians les parts D du FCP maitre « AIRES » et, a
titre accessoire, en liquidités.

La « Stratégie d'investissement » est identiquelié du FCP maitre « AIRES », a savoir :
1/ Stratégies d'investissement

Les choix d'investissement s’inscrivent dans lereatlun processus général de gestion qui s’appuie s
plusieurs comités mis en place par la société dgige et qui réunissent, entre autres, les gératgs
portefeuilles et les analystes financiers :

- les Comités « prévisions » mensuels qui préselgescénarios macroéconomigues avec une précision
au niveau des secteurs, définissent les stratégégationnelles et les prévisions financiéres odif§ sur

les taux d'intérét, le change, les actions et larbe des taux OAT,

- un Comité de gestion «taux d'intérét et de changensuel qui passe en revue les performances et
stratégies des OPCVM de taux,

- un Comité «spread de taux d'intérét qui étudiévdlution des principaux marchés de crédit et la
politique menée en la matiére par les OPCVM dekié&té de gestion,

- un Comité "d'analyse financiére" qui assure taoiur la gestion actions que crédit le suivi et la
notation des principales valeurs de l'indice Downds stoxx 600.

- un point quotidien passant en revue les derniams/elles économiques et financieres.

Le gérant analyse la composition de l'indice detréfice et I'évolution de la sensibilité de celuitcécart
observé, sur chaque strate de taux, entre ses psamticipations, et les anticipations implicitesrdarché
va I'amener a déterminer par comparaison avec I@ed sa sensibilité globale (position prise en fiomt
de I'anticipation des variations de taux) et la stmction de celle-ci sur la courbe de taux (pasitprise
en fonction de la variation attendue des écarttade entre titres d’échéances différentes).

La stratégie d’investissement de 'TOPCVM en matdgrdaux repose donc sur la sélection d'une sditéibi
sur une stratégie de courbe et de sélection deuvsil:

- la sélection de la sensibilité consiste a chopsr rapport a I'indicateur de référence la sur sous
pondération en sensibilité globale la plus adapaéescénario macro économique envisagé (analyse de |
conjoncture économique au niveau des Etats et res sbciétés). Le gérant positionne 'OPCVM a
I'intérieur de la fourchette de sensibilité défirdaa vu des prévisions de I'évolution des taux dademble
de la courbe dans 3 mois et dans 1 an. Ces prégssmnt établies sur I'analyse fondamentale de la
situation économique et des facteurs techniques.

- les stratégies de courbe consistent a se démarded’indice de référence en favorisant certaines
échéances par rapport a d’autres, que celles-ciaagfipnnent ou non a l'indice de référence.

- la sélection des titres obligataires permet dfitier les titres les plus attractifs au sein denivers
d’'investissement : a l'intérieur de l'univers debligations, le choix des titres se fera en fonctdmnla
maturité, du coupon (fixe, variable, indexé)...etadqualité du crédit comme défini ci aprées.

L’'OPCVM est géré a l'intérieur d'une fourchette stensibilité aux taux d’'intérét comprise entre @et

La stratégie d'investissement en matiere de crétikprime par le choix des titres composant le
portefeuille et des entités de référence retenwes fes "crédit default swaps" (CDS). Elle résulte la
confrontation d'une approche "top down" pour détexen, en fonction des prévisions macro-économiques
et sectorielles, l'allocation au risque de créditdaine approche "bottom up" pour le choix des atgres
individuelles. Le gérant s'appuie en particulierr des travaux des comités sectoriels et d'analyse
financiere pour déterminer les émetteurs qui senmésents dans le portefeuille. Les émetteurs sont
validés en comité des risques qui suit trimestmaknt I'ensemble des signatures autorisées audseia
société de gestion. La notation n'est pas le setdre retenu par le gérant et les niveaux de mont
étudiés avec attention pour déterminer le meilleauple risque rendement.

L'exposition nette globale au risque de signatune des émetteurs autres que les Etats membres de
I'Union Economique et Monétaire et/ou de 'OCDExteédera pas 100% de I'actif du fonds.

Construction du portefeuille obligataire
Le gérant dédié au risque construit préalablemartaide d’'un logiciel d’optimisation sous contraé un
portefeuille type répliquant au mieux l'indice défn fonction d'un nombre de titres donné.
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Le gérant obligataire effectue ensuite I'allocatitattique du portefeuille en bénéficiant d’'une neardg
manoeuvre exprimée sous forme d’une tracking gresrrapport a l'indice. Cette marge de manceuvre est
répartie, en pourcentage de la tracking error suivkes différentes sources de risques, soit pradeiment

- I'exposition globale, mesurée en relatif ;
- I'exposition par segment de courbe conformémdima@ice composite ;
- le risque induit par le choix des titres.

2) Instruments entrant dans la composition de I'é#dfactifs hors dérivés intégrés)

Titres de créances et instruments du marché maeétai

L'actif de 'OPCVM est constitué pour I'essentiéblaligations francaises et étrangéres a taux fix®w
variable et/ou indexées et/ou échangeables et/mwertibles, d'obligations foncieres ou équivalent e
droit étranger, de titres de créances et instrureemipnétaires francais ou internationaux. Ces titres
peuvent étre libellés en Euro ou dans une autrésdefpar exemple le dollar, la livre sterling, leific
suisse, le yen...) d’'un pays membre de 'OCDE s@esvé que le risque de change soit alors couves. L
obligations et titres de créances étrangers peuveptésenter jusqu’'a 100% de l'actif. Le fonds véstit
pas dans des véhicules de titrisation.

Les titres d'états membres de I'Union Economiquid@hétaire et/ou de 'OCDE représentent au minimum
50 % de I'actif.

Les titres privés sont émis par des émetteurs didsicdlans un pays membre de I'Union Economique et
Monétaire et/ou de I'OCDE. Ces instruments répomdanune contrainte de notation minimale a

I'acquisition équivalente a BBB. La notation retenen référence est celle établie a long terme par
'agence Standard ans Poor's ou un équivalent @fmtaa court terme, notation d'une autre agence
reconnue ou, a défaut, notation groupe Crédit Agjay.

Les titres regus en pension ne sont pas soumis &gées de notation ; les pensions sont contracééec
des contreparties notées (elles-mémes ou la maisere du groupe auquel elles appartiennent) au
minimum A+ par Standard and Poor’s ou équivalent.

Les dépassements passifs (valorisation, rachatgadétion de la notation....) feront I'objet d'uragnen
par le gérant, le responsable du pdle de gestiomcemé et la direction de la société de gestionrpou
déterminer l'attitude a adopter dans le respectidé&&éts des porteurs. Le gérant mettra en apfiticeles
décisions en matiére de montant et de délais mawimpour la régularisation de la situation. Dans les
autres cas de dépassement, la régularisation irgadra au plus vite.

Le fonds pourra détenir des obligations convershdans la limite maximale de 20 % de son actifhaat
que le risque action est limité & 10 % maximum 'detif. Le gérant aura recours aux obligations
convertibles soit pour des émetteurs n'ayant pais éfobligations classiques, soit pour ceux qui éntis

a la fois des obligations convertibles et class&aa fonction des caractéristiques techniques deitres
et principalement leur rendement.

Le fonds peut également détenir des actions dalisite de 10 % de son actif suite a une restriattan
de dette, ou a I'exercice du droit de conversiord@change.

Parts ou actions d’'OPCVM et de fonds d'investissgme

L’OPCVM peut investir jusqu'a 10 % de son actifpamts ou actions d’OPCVM ou fonds d’'investissement.
La recherche d'une performance supérieure a liatkur de référence peut étre complétée par des
investissements a hauteur de 10 % maximum deflicfionds en fonds d’investissement de droit dtas

ou luxembourgeois et OPCVM de droit frangais metem ceuvre des stratégies de gestion alternative
gérées en direct. Les fonds sélectionnés respedtl® criteres énoncés a l'article 411-34 du RGAM§E
seront gérés par BFT GESTION. Le fonds n’invedjma dans des véhicules d'investissement a liquidité
quotidienne, hebdomadaire, bimensuelle ou mensuelle

Par ailleurs, dans le cadre de la gestion de trésia; le fonds pourra investir dans des OPCVM faiag

ou européens, coordonnés ou non, qui reléveromicgralement des classifications « monétaire euow »

« obligations et autres titres de créances libe#ééseuros ». Les OPCVM sélectionnés pourront &irégy
par le prestataire ou une société liée.

Dans cette limite, le fonds pourra investir dars ¢datégories suivantes :

- OPCVM francgais ou européens conformes a la Diveceuropéenne investissant moins de 10 % en
OPCVM ou fonds d’investissement

- OPCVM indiciels coordonnés
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- OPCVM a formule coordonnés

Au titre du ratio d’actifs dérogatoire :

- Fonds d'investissement de droit étranger répondarx 13 critéres fixés par le réeglement général de
I'AMF (OPC et OPC d'OPC)

- OPCVM coordonnés ou non investissant plus de Eh%®PCVM ou fonds d'investissement (OPCVM
d'OPCVM)

- OPCVM a formule non coordonnés

- OPCVM indiciels non coordonnés

- OPCVM nourriciers

- OPCVM a régles d’investissement allégées (ARMpl&, ARIAEL, OPCVM de fonds alternatifs)

- OPCVM ancienne procédure allégée

-  OPCVM contractuels

- FCIMT, FCPR

3) Instruments dérivés

* Nature des marchés d'intervention :
- réglementés : oui

- organisés : oui

- degréagré:oui

* Risques sur lesquels le gérant désire intervenir
- action : oui

- taux : oui

- change : oui

- crédit : oui

- autres risques : inflation

* Nature des interventions, I'ensemble des opératidevant étre limitées a la réalisation de I'oliede
gestion :

- couverture : oui

- exposition : oui

- arbitrage : oui

- autre nature : non

* Nature des instruments utilisés :

- futures : oui

- options : oui

- swaps:oui

* taux fixe

« taux variable (indexés sur I'Eonia, I'Euribor, TEou toute autre référence de marché)
- change a terme : oui

- dérivés de crédit : oui

- autre nature : non

* Stratégie d'utilisation des dérivés pour atteirdiobjectif de gestion :

L'utilisation d’'instruments dérivés permet :

- de prendre position en exposition (par achat eate de contrats a terme) ou en couverture sur les
risques de taux (vente d’'un contrat a terme face actif détenu en portefeuille) ou de crédit (COrgedit
default swaps) dans la limite d'une exposition glelnette au risque de signatures autres que cle
Etats de 100% de l'actif de 'OPCVM.

- de prendre position rapidement grace a la sowgges la continuité de cotation et a la liquiditéilfle
écart de cotation entre le prix demandé et le pffert).

- de couvrir I'actif de TOPCVM contre le risque adange, pour les titres libellés en autre devige q
l'euro.

- de couvrir le risque action généré de facon asois par les obligations convertibles.

Ces interventions correspondent donc avant toutné substitution aux interventions sur obligations,
notamment a titre provisoire, a I'occasion d'opéoais de souscriptions/rachats. Dans ces conditions,
cette utilisation de dérivés par le fonds ne doean@ucune facon un levier d’exposition. Par ailew’est

un outil privilégié de mise en place d’'arbitragestre segment de la courbe des taux principalemeunt p
les positions vendeuses. Enfin, c'est une facayéder I'exposition a des signatures hors emprutisad
traitées sous forme de dérivés en intervenant éedlament sur des durées différentes de cellesities
existants.
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4) Titres intégrant des dérivés (warrants, creditded notes, EMTN, bons de souscription, etc.)
L'OPCVM n’a pas pour objet de chercher a acquéiiedtement des actifs de cette nature.
5) Dépbts a terme

L'OPCVM se réserve la possibilité d’effectuer dép@ts d’'une durée maximale de douze mois. Cesglépot
pourront contribuer a la réalisation de l'objectidfe gestion ou permettront a 'OPCVM de gérer sa
trésorerie dans la limite de 10 % de I'actif.

6) Emprunts d’espéces

L'OPCVM se réserve la possibilité d'effectuer degpeunts d’espéces dans la limite de 10 % de sdafy act
notamment en vue d’'optimiser la gestion de sa teg&n

7) Opérations d’acquisitions et cessions temporaite titres

* Nature des opérations utilisées :

- Prises et mises en pension livrée par référenc€ade monétaire et financier, conclues dans leead
de la convention de place (AFB), avec des étalnlissgs de crédit francais ayant la qualité de dépis,
avec possibilité d’'interruption a tout moment s@dsheures, a l'initiative de TOPCVM.

- Préts et emprunts de titres par référence au Gudaeétaire et financier

- Autre nature

* Nature des interventions, I'ensemble des opératidevant étre limitées a la réalisation de I'oliede
gestion :

- Gestion de la trésorerie

- Optimisation des revenus de 'OPCVM

- Contribution éventuelle a I'effet de levier d®PCVM

- Autre nature

* Niveau d'utilisation envisagé et autorisé :
Jusqu’a 100 % de l'actif.

* Effets de levieéventuels : non

* Rémunération la rémunération des préts de titres est partagéeedtOPCVM et le dépositaire. Elle
bénéficie pour 60 % a I'OPCVM et pour 40 % au déjpae.

+ Profil de risque :

Le profil de risque du FCP nourricier est identiqueprofil de risque de 'TOCPVM maitre, AIRES:

- Profil de risque du FCP maitre :

Votre argent sera principalement investi dans degruments financiers sélectionnés par la soci&é d
gestion. Ces instruments connaitront les évolutaraéas des marchés.

Les risques encourus par les porteurs sont lesastsv:
- _Risque de taux en raison de sa composition, 'OPCVM est soumism aisque de taux qui se traduit

par une baisse de la valeur liquidative lorsque tiasx augmentent. En raison d’une sensibilité cosepr
entre 0 et 8, la valeur liquidative de 'OPCVM pe&gahnaitre une volatilité élevée.

- _Risque de créditil se définit comme le risque de défaillance dametteur. En cas de dégradation de
la qualité des émetteurs, la valeur des titres fgmisser, voire devenir nulle, entrainant une baide la
valeur liquidative. Pour 'OPCVM, ce risque est widdu fait de l'investissement en titres notés au
minimum BBB lors de l'acquisition. Dans la mesutel®gérant peut également investir dans des dgrivé
de crédit pour gérer I'exposition des signaturesntfeprises privées, le portefeuille du fonds sugst
fluctuations propres au risque de chacun des émestté\insi a l'instar de la défaillance d'un émattelu

FCP VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT —Note détaillésise a jour du T janvier 2009 16



portefeuille, celle d'un émetteur sous-jacent adénivé de crédit aura un impact négatif sur la wale
liquidative.

- Risque de perte en capitalisque que le capital investi ne soit pas intégraént restitué lors de la
vente d’'une part du FCP a un prix inférieur a cehayé a I'achat. Ce risque existe, TOPCVM n’offtan
pas de garantie en capital.

- Risque d'écart de performance par rapport a licelde référence la performance de 'OPCVM peut
étre sensiblement différente (supérieure ou inféegde celle de son indicateur de référence dudaila

sur ou sous exposition de 'OPCVM aux taux d'intééde I'écart de positionnement sur la courbe par
rapport a lindice, et des anticipations du géragti peuvent se révéler inexactes compte tenu de
I'évolution des marchés.

- _Risque lié a la gestion discrétionnaire et a tirage de taux Le style de gestion discrétionnaire
repose sur l'anticipation de I'évolution des diffiBts marchés (obligations). Il existe un risque que
'OPCVM ne soit pas investi a tout moment sur lescims les plus performants. En cas de mauvaise
anticipation du gérant concernant I'arbitrage sardourbe des taux, la valeur liquidative peut beiss

- _Risque lié a l'investissement dans des fondsedgon alternative le fonds pourra investir jusqu'a 10
% de son actif en fonds alternatifs qui peuvenpa présenter le méme degré de sécurité, de ligudi

de transparence que des OPCVM de droit francaiswoepéens coordonnés. lls peuvent encourir d'autres
risques inhérents aux techniques de gestion miseeevre. En particulier, la valeur liquidative poarr
baisser.

- _Risque action par le biais de la détention d'obligations conilglis, 'OPCVM est soumis au risque
action. Il reste accessoire. Néanmoins, si lesoastisous-jacentes des obligations convertiblessbats la
valeur liquidative pourra baisser.

- _Risque d'inflation: risque de voir la valeur des actifs varier emdtion de la hausse des prix.
L’OPCVM pourra intervenir sur des titres indexés Binflation.

- _Risque de contrepartiemesure les pertes encourues par une entité adirses engagements vis-a-
vis d'une contrepartie, en cas de défaillance diees ou de son incapacité a faire face a sesgailons
contractuelles. Trés réduit pour les opérationsaléres dans le cadre d’'une chambre de compenséion,
risque de contrepartie sur les pensions livréelegswaps contractés par TOPCVM est limité a 'éae
valorisation net des appels de marge effectués.

- _Risque de liquidité résulte essentiellement de la fluctuation subgtHatde l'actif due a des
souscriptions et rachats et conduisant a un ajusterdu portefeuille. Le risque de liquidité esbfai La
qualité des titres détenus en portefeuille qui appanent a la catégorie « investment grade » tknae
risque. Néanmoins, en cas de fortes perturbati@ssrdarchés et si I'intérét des porteurs le commalede
liquidité de 'OPCVM pourrait étre soumise a destretions.

- __Risque de changesi I'euro s’apprécie, la valeur des titres libedl€n une autre devise diminuera. Les
investissements portant sur les titres libellésaatres devises que I'euro sont systématiquementectsu

du risque de change. L'exposition au risque de glaqui peut résulter des positions a terme sur les
marchés étrangers restera marginale et limitée appels de marge et dépots de garantie.

- Risque lié a l'utilisation de produits dérivéke:fonds peut utiliser des produits dérivés enveoture ou
en substitution de titres jusqu'a une fois sonfawtt. En cas d'évolution défavorable des marckes,
valeur liquidative du FCP pourrait connaitre uneigse plus significative.

= Souscripteurs concernés et profil de I'investisseuype
Tous souscripteurs.
Pour les personnes physiques, le montant qu'irasbnnable d'investir dans cet OPCVM dépend de la
situation personnelle de I'investisseur. Pour ledginer, il doit tenir compte de son patrimoinesognel,
de ses besoins d’'argent actuels et a 2 ans, malenégnt de son souhait de prendre des risques ou au
contraire de privilégier un investissement prudelit.est également recommandé de diversifier
suffisamment les investissements afin de ne pasxigsser uniquement aux risques de cet OPCVM.
D’une maniére générale, il est recommandé au siptesar de diversifier suffisamment ses investissame
afin de ne pas les exposer uniquement aux risquassdul placement.

FCP VP OBLIGATIONS EURO RENDEMENT —Note détaillégise a jour du I janvier 2009 17



Tout investisseur est donc invité a étudier saasiin particuliere avec son conseiller en gestien d
patrimoine habituel.

= Durée de placement recommandée
Supérieure a 2 ans

= Modalités de determination et d’affectation des regnus
Parts C de capitalisation et parts D de distributia.
Le résultat net est réparti entre les deux catégade parts au prorata de leur quote-part dartsf Fest
global. Lors de l'affectation du résultat, les scgsmapitalisables et distribuables précitées gastées par
le jeu des comptes de régularisation en fonctiomalubre de parts existant le jour de la capitatisadles
revenus pour les parts C et de la mise en paiedesndommes distribuables pour les parts D.
Parts C : les sommes capitalisables sont égales au réseltgir@cédemment défini majoré ou diminué du
solde du compte de régularisation des revenus citégorie des parts C afférents a I'exercice clos.
Les porteurs détenant des parts C de capitalisatorecoivent pas de revenu, mais la valeur deatage
trouve augmentée du montant du revenu qui ne kyvas distribué.
Parts D : les sommes distribuables sont égales au résultairéeédemment défini, majoré ou diminué du
solde du compte de régularisation des revenus aeds ge la catégorie D afférents a I'exercice ekodu
report a nouveau.
Les revenus collectés sont annuellement capitghgésles titre « C » et distribués pour les tikd3 ».

» Fréquence de distribution:
Annuellement.

= Caractéristigues des parts
Parts décimalisées.

Parts Code ISIN Distribution des Devise de
revenus libellé
Parts C FR0000445785 Capitalisation Euro
Parts D FR0000445793 Distribution Euro

= Modalités de souscription et de rachat
Montant minimum de la premiére souscription et desuscriptions ultérieures
En dix-milliémes de part.

Etablissement(s) désigné(s) pour recevoir les sopsons et les rachats
- CACEIS BANK dont le siege social est situé au Rfaice Valhubert — 75013 PARIS (centralisateur).

Modalités et conditions de souscription et de ratha

Les souscriptions et les rachats sont centraliségue jour a 11h00. Les demandes de souscriptide et
rachat parvenant au dépositaire avant cette hemmtsexécutées, a cours inconnu, sur la base de la
prochaine valeur liquidative. Réglement le lendemai

Cas de limitation ou d’arrét des souscriptions etsrachats
Non applicable

Modalités et conditions de rachat, possibilités deispension, modalités de passage a un autre
compartiment et conséquences fiscales :
Non applicable

Modalités de passage a une autre catégorie de patrtsonséquences fiscales :

Tout échange entre les deux catégories de partts (Bade capitalisation et parts D de distribution)
constitue une cession susceptible de dégager uisevalue imposable en application de I'article 9B
CGl.

Méthode et périodicité de calcul de la valeur ligative:

- Périodicité: calculée quotidiennement, chaque jour de bounseert a Paris (calendrier officiel
Euronext), a I'exclusion des jours fériés légauX-emnce.

- Méthode: la valeur liquidative est établie sur la base deurs d’ouverture du jour.
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- Lieu et publication de la valeur liquidativela valeur liquidative est disponible auprés dedeiété de
gestion et sur le site Internetvww.vpfinance.com

Frais et commissions

Commissions de souscription et de rachat

Les commissions de souscription et de rachat vignaegmenter le prix de souscription payé par
l'investisseur ou diminuer le prix de remboursemdms commissions acquises a 'OPCVM servent a
compenser les frais supportés par I'OPCVM pour stiveou désinvestir les avoirs confiés. Les

commissions non acquises reviennent a la sociégésteon, au commercialisateur, etc.

Frais a la charge de l'investisseur, prélevé Assiette Taux maximum
lors des souscriptions et des rachats
Commission de souscription maximun non Valeur liquidative 3%
acquise a 'OPCVM X hombre de parts
Commission de souscription acquise a 'OPCVM Valeuidative 0%
X hombre de parts
Commission de rachatmaximum non acquise |a Valeur liquidative 0%
'OPCVM X hombre de parts
Commission de rachat acquise a 'OPCVM Valeur ligtive 0%
X hombre de parts

Commissions de souscription et de rachat du FCP tm&ai

Les commissions de souscription et de rachat vienaegmenter le prix de souscription payé par
l'investisseur ou diminuer le prix de remboursemdr@s commissions acquises a 'OPCVM servent a
compenser les frais supportés par 'OPCVM pour stveou désinvestir les avoirs confiés. Les
commissions non acquises reviennent a la sociégesiion, au commercialisateur, etc.

Frais a la charge de l'investisseur, préleves lo Assiette Taux
des souscriptions et des rachats maximum

Commission de souscriptionon acquise a 'OPCVM Valeur liquidative 0%
X hombre de parts

Commission de souscription acquise a 'OPCVM Valgwidative 0%
X hombre de parts

Commission de rachaton acquise a 'OPCVM Valeur liquidative 0%
X hombre de parts

Commission de rachat acquise a 'OPCVM Valeur litaive 0%
X hombre de parts

Frais de fonctionnement et de gestion

Ces frais recouvrent tous les frais facturés démment a 'OPCVM, a I'exception des frais de tratisas.

Les frais de transactions incluent les frais dlimédiation (courtage, imp6ts de bourse, etc.) et la
commission de mouvement, le cas échéant, qui peupércue notamment par le dépositaire et la &ocié
de gestion.

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvijbster :

- des commissions de surperformance. Celles-ci nénemt la société de gestion des lors que

'OPCVM a dépassé ses objectifs. Elles sont doaiuifées a 'OPCVM ;

- des commissions de mouvement facturées a 'OPCVM

- une part du revenu des opérations d’acquisitiaression temporaires de titres.
Pour plus de précision sur les frais effectivemfaaturés a 'OPCVM, se reporter a la partie B du
prospectus simplifié. La « PARTIE STATISTIQUE » guospectus simplifié sera établie chaque année
dans les 3 mois et demi qui suivent la cl6tureltigoe exercice.

Frais facturés a TOPCVM Assiette Taux bareme
Frais de fonctionnement et de gestion Actif net 1,196 % TTC
TTC Taux maximum
(incluant tous les frais hors frais de
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transaction, de surperformance et frais
liés aux Iinvestissements dans (es
OPCVM ou fonds d'investissement)
Commission de surperformance Actif net Néant.

Prestataires percevant des commissjavgntant de
de mouvement : chaque 0,03 %

opération Taux maximum
- Dépositaire : 100 %

Frais de fonctionnement et de gestion du FCP maitre

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dieenent a 'OPCVM, a I'exception des frais de trarsats.
Les frais de transactions incluent les frais d'mmtédiation (courtage, impdts de bourse, etc.) et la
commission de mouvement, le cas échéant, qui peupércue notamment par le dépositaire et la gécié
de gestion.

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvajoiger :
- des commissions de surperformance. Celles-ci rémaohda société de gestion des lors que
'OPCVM a dépassé ses objectifs. Elles sont docitifaes a 'OPCVM ;
- des commissions de mouvement facturées a 'OPCVM ;
- une part du revenu des opérations d’acquisitionesision temporaires de titres.

Une partie des frais de gestion peut rémunéretdegment de 'OPCVM effectué par un distributeur.
Pour plus de précision sur les frais effectivemtaaturés a 'OPCVM, se reporter a la partie B du

prospectus simplifié. La « PARTIE STATISTIQUE »pihspectus simplifié sera établie dans les 3 mbis e
demi qui suivent la cl6ture de chaque exercice.

Frais facturés a 'OPCVM Assiette Taux bareme
Frais de fonctionnement et de gestion TTC Actif net 0.60% TTC
(incluant tous les frais hors frais de transactipn, Taux maximum

de surperformance et frais liés aux
investissements dans des OPCVM ou fonds
d’'investissement)

Commission de surperformance TTC Actif net 20% TTC de la surperformance positive du
Les frais sont provisionnés quotidiennement et fonds par rapport a celle de l'indice de
sont comptabilisés a la cléture de chaque référence

exercice.

Dans le cas de sous-performance, la provision
pour frais de gestion variables est réajustée par
le biais de reprises sur provision plafonnées a
hauteur des dotations.
Périodes de référence : chaque période| de
référence correspond a l'exercice comptgble
(pour la premiére fois, la période de référemce
débutera le&5 septembre 2008 jusqu'au 31 mars

2010).

Prestataires percevant degommissions de Percues par le dépositaire

mouvement :

- Société de gestion : 0 % Montant de Barémemaximum sur opérations :

- Dépositaire : 100 % chaque Opérations sur contrat a terme : facturée

- Autres prestataires : 0 % opération 13 € TTC par contrataterme et 4 € TTC
par option. Cette commission est acquise

en totalité au dépositaire, qui prend a sp
charge les commissions de compensatign
de négociation.

¢ Précisions supplémentaires :
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v Frais indirects : Néant
v Pratique en matiere de commissions en natufdéant

v/ Modalités de calcul et de partage de la rémunératisur les opérations d'acquisitions et cessions
temporaires de titres ainsi que sur toute opératiégquivalente en droit étrangerNéant

Pour toute information complémentaire, le sousetippeut se reporter au rapport annuel de 'OPCVM

= Description succincte de la procédure de choix déstermédiaires
Agissant dans l'intérét des porteurs de partsglrants ont la liberté du choix des intermédiaaesc
lesquels ils travaillent, a condition qu'ils aidait I'objet d’'une procédure d’autorisation. L'imrgation sur
la liste des intermédiaires autorisés est effecpafela société de gestion sur demande du gestrenna
financier par délégation. La société de gestiopreaonce en prenant en compte un ensemble deesriter
tels que la solidité financiére, le statut, la ¢f@ale la prestation d’exécution, le codt, etc.

I — INFORMATIONS D’'ORDRE COMMERCIAL

= Lieu ou I'on peut se procurer le dernier rapport amuel et le dernier état périodique
Les derniers documents annuels et périodiques admrassés dans un délai d’'une semaine sur simple
demande écrite du porteur aupres de :
- VP FINANCE GESTION -68, rue du Faubourg Saint-biégn— 75008 PARIS

Le prospectus complet est disponible sur lewitev.banqueleonardo.com

Les documents d’information relatifs a 'OPCVM majtle FCP AIRES, de droit frangais, sont également
disponibles auprées de VP FINANCE GESTION.

= Contact ou des explications supplémentaires peuveétre obtenues si nécessaire

Par courrier a :
- VP FINANCE GESTION - 68, rue du Faubourg Saintabi@ — 75008 PARIS
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IV— REGLES D’'INVESTISSEMENT

L’OPCVM étant un nourricier du fonds maitre AIREISjeut en conséquence :

- employer jusqu'a 100 % de son actif en parts RateOPCVM,

- détenir jusqu’a 100 % des actions émises pai-celu

- investir a titre accessoire en liquidités, danstticte limite des besoins liés a la gestionedeflsix.

V — REGLES D’EVALUATION ET DE COMPTABILISATION DES ACTIFS

V —1- REGLES D’EVALUATION DES ACTIFS

Le FCP s’est conformé aux regles comptables ptesqgpar la réglementation en vigueur, et notamraemnglan
comptable des OPCVM.

Les comptes ci-joints sont présentés selon lesodipns réglementaires relatives a I'établissen®né la
publication des comptes des organismes de placerobettif en valeurs mobilieres.

« OPCVM

Les portefeuilles des OPCVM nourriciers sont valési avec la derniére valeur liquidative connue de
'OPCVM maitre.

V-2 - METHODE DE COMPTABILISATION

« Méthodes de comptabilisation des revenus des valeua revenu fixe

La comptabilisation des revenus de valeurs a reVimeuest effectuée suivant la méthode des « itgéré
encaissés.

e Autres

- Les entrées en portefeuille sont comptabiliséé&sua prix d’acquisition selon la méthode dite aigr
exclus ».

- La commission de gestion est calculée et prowige lors de I'établissement de chaque valeur
liquidative.
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REGLEMENT

VP OBLIGATIONS

EURO RENDEMENT
nourricier du FCP AIRES

TITRE |

ACTIFS ET PARTS

ARTICLE 1 - PARTS DE COPROPRIETE

Les droits des copropriétaires sont exprimés efs pehnaque part correspondant & une méme fracédtactif
du fonds. Chaque porteur de parts dispose d'un deocopropriété sur les actifs du fonds propor@nau
nombre de parts possédées.

La durée du fonds est de 99 ans a compter de saldatréation sauf dans les cas de dissolutionipég ou de
la prorogation prévue au présent reglement.

Le cas échéant, les caractéristiques des diffé&sarat®gories de parts et leurs conditions d’acoas gécisées
dans le prospectus simplifié et la note détailie&aP.

Les différentes catégories de parts pourront :

- bénéficier de régimes différents de distributios devenus (distribution ou capitalisation)

- étre libellées en devises différentes ;

- supporter des frais de gestion différents ;

- supporter des commissions de souscriptions etatataifférents ;

- avoir une valeur nominale différente.

Les parts pourront étre regroupées ou diviséeddrasion du Président de la société de gestion.
Les parts pourront étre fractionnées, sur décidiorPrésident de la société de gestion en dixieoegjémes,
milliemes ou dix-milliemes, dénommées fractionpeets.

Les dispositions du reglement réglant I'émissioie eachat de parts sont applicables aux fractitenparts dont la
valeur sera toujours proportionnelle a celle degdat qu'elles représentent. Toutes les autres siitpas du
reglement relatives aux parts s'appliquent auxtibms de parts sans qu'il soit nécessaire de leifigé sauf
lorsqu'il en est disposé autrement.

Enfin, le Président de la société de gestion prutses seules décisions, procéder a la divisisrpees par la
création de parts nouvelles qui sont attribuéespaueurs en échange de parts anciennes.

Le fonds est un OPCVM nourricier. Les porteurs detpde cet OPCVM nourricier bénéficient des mémes
informations que s'ils étaient porteurs de partswctions de 'OPCVM maitre.

ARTICLE 2 - MONTANT MINIMAL DE L'ACTIF
Il ne peut étre procédé au rachat des parts sf avient inférieur a 300 000 euros ; dans ce easauf si l'actif

redevient entre-temps supérieur a ce montant, ¢éétéode gestion prend les dispositions nécessaivas
procéder dans le délai de trente jours a la fusioa la dissolution du fonds.
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ARTICLE 3 - EMISSION ET RACHAT DES PARTS

Les parts sont émises a tout moment a la demarsdpafieurs sur la base de leur valeur liquidativgnaentée,
le cas échéant, des commissions de souscriptions.

Les souscriptions et les rachats sont effectués dies conditions et selon les modalités définiessd
prospectus simplifié et la note détaillée.

Les parts de fonds commun de placement peuveet fabjet d'une admission a la cote selon la régfeation
en vigueur.

Les souscriptions doivent étre intégralement libgrdé jour du calcul de la valeur liquidative.
Les souscriptions sont effectuées exclusivememniuemeraire

Les rachats sont effectués exclusivement en nure¢isuf en cas de liquidation du fonds lorsquepteteurs
de parts ont signifié leur accord pour étre rembésiren titres. lls sont réglés par le dépositaresdin délai
maximum de cing jours suivant celui de I'évaluatiena part.

Toutefois, si, en cas de circonstances exceptiemeé remboursement nécessite la réalisatiorigiriéad'actifs
compris dans le fonds, ce délai peut étre prolosaés pouvoir excéder 30 jours.

Sauf en cas de succession ou de donation-pargagess$ion ou le transfert de parts entre porteurde porteurs
a un tiers, est assimilé a un rachat suivi d'unsaiption ; s'il s'agit d'un tiers, le montantldecession ou du
transfert doit, le cas échéant, étre complétégheéhéficiaire pour atteindre au minimum celuialsduscription
minimale exigée par le prospectus simplifié etrlespectus complet.

En application de l'article L. 214-30 du code mainé&t et financier, le rachat par le FCP de sespadmme
I'émission de parts nouvelles, peuvent étre sugpend titre provisoire, par la société de gestmumnd les
circonstances exceptionnelles I'exigent et si€idt des porteurs le commande.

Lorsque l'actif net du FCP est inférieur au montéx# par la réglementation, aucun rachat des peatpeut étre
effectué.

Le cas échéant, des conditions de souscriptionnmalei peuvent étre mises en place, selon les méslgiévues
dans le prospectus simplifié et la note détaillée.

Le FCP peut cesser d’émettre des parts en applicde I'article L 214-30 second alinéa du code rtaire et
financier dans les cas suivants :

- I'OPCVM est dédié a un nombre de 20 porteurs as,plu

- I'OPCVM est dédié a une catégorie d’'investisseunst des caractéristiques sont définies précisémians le
prospectus complet,

- dans les situations objectives entrainant la farreedes souscriptions telles qu'un nombre maximerparts
émises, un montant maximum d’actif atteint ou leagon d'une période de souscription déterminées C
situations objectives sont définies dans la noteiltiée de 'OPCVM.

ARTICLE 4 - CALCUL DE LA VALEUR LIQUIDATIVE

Le calcul de la valeur liquidative de la part ef¢eué en tenant compte des regles d'évaluatgmdnt dans la
note détaillée du prospectus complet.
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TITRE Il
FONCTIONNEMENT DU FONDS

ARTICLE 5 - LA SOCIETE DE GESTION
La gestion du fonds est assurée par la sociétéstemg conformément a I'orientation définie pouioieds.
La société de gestion agit en toutes circonstapoas le compte des porteurs de parts et peut seelkeer les
droits de vote attachés aux titres compris dafnds.
ARTICLE 5 bis — REGLES DE FONCTIONNEMENT
Les instruments et dépdts éligibles a I'actif ACVM ainsi que les regles d'investissement sootitds dans
la note détaillée du prospectus complet.
ARTICLE 6 - LE DEPOSITAIRE
Le dépositaire assure la conservation des actifjpds dans le fonds, exécute les ordres de latgéod&gestion
concernant les achats et les ventes de titres quesiceux relatifs a I'exercice des droits de stutsan et
d'attribution attachés aux valeurs comprises daferds. Il assure tous encaissements et paiements.
Le dépositaire doit s'assurer de la régularitédéessions de la société de gestion. Il doit, leé@®ant, prendre
toutes mesures conservatoires qu'il juge utilesc&nde litige avec la société de gestion, il imei’Autorité
des Marchés Financiers.
Le fonds est un OPCVM nourricier. Le dépositaigoac conclu une convention d’échange d’informatiavsc
le dépositaire de 'OPCVM maitre,

ARTICLE 7 - LE COMMISSAIRE AUX COMPTES

Un Commissaire aux comptes est désigné pour sixciers, aprés accord de I'Autorité des Marchés ridieas,
par le Président de la société de gestion.

Il effectue les diligences et contrdles prévusladoi et notamment certifie, chaque fois qu'il fjea, la sincérité
et la régularité des comptes et des indicationsatiere comptable contenues dans le rapport deogesti

Il peut étre renouvelé dans ses fonctions.

Il porte a la connaissance de I'Autorité des Maschianciers, ainsi qu'a celle de la société déaeslu FCP,
les irrégularités et inexactitudes qu'il a relevdass I'accomplissement de sa mission.

Les évaluations des actifs et la déterminationpdegés d'échange dans les opérations de transfrmmausion
ou scission sont effectuées sous le controle durissaire aux comptes.

Il apprécie tout apport en nature et établit sausesponsabilité un rapport relatif a son évaluativa sa
rémunération.

Il atteste I'exactitude de la composition de I'etides autres éléments avant publication.

Les honoraires du commissaire aux comptes sors fién commun accord entre celui-ci et le Présidienta
société de gestion au vu d’'un programme de trgvédisant les diligences estimées nécessaires.
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En cas de liquidation, il évalue le montant deffsaet établit un rapport sur les conditions deecktjuidation.
Il atteste les situations servant de base a laldision d’acomptes.

Le fonds est un OPCVM nourricier. Le commissairg aamptes des OPCVM nourricier et maitre a établi u
programme de travail adapté.

Ses honoraires sont compris dans les frais deogesti
ARTICLE 8 - LES COMPTES ET LE RAPPORT DE GESTION

A la cléture de chaque exercice, la société daagesétablit les documents de synthése et établiapport sur la
gestion du fonds pendant I'exercice écoulé.

L'inventaire est certifié par le dépositaire etdemble des documents ci-dessus est controlé @omenissaire
aux comptes.

La société de gestion tient ces documents a lasiispn des porteurs de parts dans les quatre sudignt la
cléture de l'exercice et les informe du montant ols&nus auxquels ils ont droit; ces documents soitt
transmis par courrier, a la demande expresse désup® de parts, ou soit mis a leur disposition adciété de
gestion.

TITRE Il
MODALITES DE DISTRIBUTION DES REVENUS

ARTICLE 9 -

Le résultat net de l'exercice est égal au montestidtéréts, arrérages, dividendes, primes et jetsns de
présence ainsi que tous produits relatifs auxstitrenstituant le portefeuille du fonds majoré dadpit des
sommes momentanément disponibles et diminué diesieagestion et de la charge des emprunts.

Les sommes distribuables sont égales au résultatenkexercice augmenté des reports a nouveawajgirénou
diminué du solde des comptes de régularisatiomeslesus afférents a I'exercice clos.

La société de gestion décide de la répartitionrdegltats. Le FCP a opté pour les parts C de dizpitian et les
parts D de distribution.

Le résultat net est réparti entre les deux catégate parts au prorata de leur quote-part dartif Fest global.

Pour les parts C, les sommes capitalisables s@ah¢£@u résultat net précédemment défini majordiminué
du solde du compte de régularisation des revents citégorie des parts C afférents a I'exercios.cl

Pour les parts D, les sommes distribuables soégga résultat net précédemment défini majoréimindé du
solde du compte de régularisation des revenus citdgorie des parts D afférents a I'exercice etatu report a
nouveau.

Lors de l'affectation du résultat, les sommes edigitbles et distribuables précitées sont ajugiaede jeu des
comptes de régularisation en fonction du nombrpaits existant le jour de la capitalisation degnexs pour les
parts C et de la mise en paiement des sommeddisiles pour les parts D.

Les détenteurs de parts C se voient appliquergiengde la capitalisation pure, c’'est a dire, |aeren réserve

de la totalité des produits alors que les déteatdarparts D percoivent sous forme de revenustdditéodes
sommes distribuables.
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TITRE IV
FUSION - SCISSION - DISSOLUTION - LIQUIDATION

ARTICLE 10 - FUSION - SCISSION

La société de gestion peut soit faire apport, ¢alité ou en partie, des actifs compris dans lel$oa un autre
O.P.C.V.M. gu'elle gere, soit scinder le fonds emdou plusieurs autres fonds communs dont elleress la
gestion.

Ces opérations de fusion ou de scission ne pe@sntréalisées qu'un mois apres que les porteuagean été
avisés. Elles donnent lieu & la délivrance d'unevelte attestation précisant le nombre de parterd&ts par
chaque porteur.

ARTICLE 11 - DISSOLUTION - PROROGATION

Si les actifs du fonds demeurent inférieurs, pehttante jours, au montant fixé a l'article 2 cssles, la société
de gestion en informe I'Autorité des Marchés Finarset procede, sauf opération de fusion aveatne fonds
commun de placement, a la dissolution du fonds.

La société de gestion peut dissoudre par antiopagi fonds ; elle informe les porteurs de partsaléécision et
a partir de cette date les demandes de souscriptiale rachat ne sont plus acceptées.

La société de gestion procéde également a la dissoldu fonds en cas de demande de rachat déaldéales
parts, de cessation de fonction du dépositairegler aucun autre dépositaire n'a été désigné|'expiation de
la durée du fonds, si celle-ci n'a pas été prorogée

La société de gestion informe I'Autorité des Mact@nanciers par courrier de la date et de la ploeede
dissolution retenue. Ensuite, elle adresse a I'Aidtales Marchés Financiers le rapport du Comnmssatiix
comptes.

La prorogation d'un fonds peut étre décidée paotaété de gestion en accord avec le dépositadreléSision
doit étre prise au moins 3 mois avant I'expiratieria durée prévue pour le fonds et portée a laaissance des
porteurs de parts et de I'Autorité des Marchés éras.

ARTICLE 12 - LIQUIDATION

En cas de dissolution, la société de gestion eatgéle des opérations de liquidation. Les opératims
liquidation peuvent étre confiées au dépositairecalaccord de ce dernier. La société de gestionleweas

échéant, le dépositaire, sont investis a cet affes, pouvoirs les plus étendus pour réaliser lafs apayer les

créanciers éventuels et répartir le solde disperebtre les porteurs de parts en numéraire oulearsa

Le Commissaire aux comptes et le dépositaire comtind'exercer leurs fonctions jusqu'a la fin deérations

de liquidation.

TITREV
CONTESTATION

ARTICLE 13 - COMPETENCE - ELECTION DE DOMICILE
Toutes contestations relatives au fonds qui peus'éfegver pendant la durée de fonctionnement de-celou

lors de sa liquidation, soit entre les porteurpdss, soit entre ceux-ci et la société de gesiiofe dépositaire,
sont soumises a la juridiction des tribunaux coepist
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