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31 janvier 2010

Objectif d'investissement

Le fonds recherche une appréciation du capital & long terme.

Strategie d'investissement

Le fonds utilise une stratégie de « gestion active » pour investir principalement
dans des actions américaines. Le fonds investit dans des actions de petites
sociétés souvent négligées mais qui, selon le sous-gestionnaire d'investissement,
Granahan Investment Management, Inc., (« Granahan ») présentent un potentiel
de croissance supérieur. Ces sociétés versent peu ou pas du tout de dividendes.

Rendement du fonds*
Vanguard U.S. Discoveries Fund—USD

Parts d'investisseur

Russell 2000 Growth Index

Aprés Avant
frais (Net) frais (Brut) Parts d'investisseur

1 mois -2.35% -2.28% -4.47 %

3 mois 8.43 8.66 6.91
Depuis le début de

I'année -2.35 -2.28 -4.47

1an 48.59 49.86 39.03
3ans -6.16 -5.35 -6.03
5ans 0.80 1.67 0.88
Depuis le lancement 1.93 2.80 1.70

Vanguard U.S. Discoveries Fund— GBP

Parts d'investisseur

Russell 2000 Growth Index GBP

Aprés Avant
frais (Net) frais (Brut) Parts d'investisseur

1 mois -1.59% -1.52% -3.66%
3 mois 11.54 11.78 9.77
Depuis le début de

I'année -1.59 -1.52 -3.66
1an 33.70 34.84 2557
3ans 0.33 1.19 0.56
Depuis le lancement 1.71 2.57 1.38

*Les données de performance sur des périodes inférieures a un an sont des données cumulées. Toutes les autres données
représentent les performances annuelles.

Ratio de frais totaux

Parts d'investisseur

Frais administratifs et autres 0.45%
Frais de gestion des investissements 0.40
Ratio de frais total 0.85%

Données relatives au fonds

Parts d'investisseur

Date de création

usD 01 juillet 2004
GBP 19 décembre 2006
Frais d'entrée 0.00%
Frais de rachat 0.00%
Codes relatifs au fonds (USD)

Bloomberg VANUDVU
CusIP G9318R499
ISIN IE0034156459
Sedol 3415645
Code du fonds Vanguard VUSDV
Codes relatifs au fonds (GBP)

ISIN IEO0B1L8DTI0
Sedol B1L8DT9
Code du fonds Vanguard VUSDD
Montant minimum de souscription initiale

USD/GBP 100,000
Domicile Devises

Irlande USD,GBP

Fréquence de négociation Reglement

Quotidienne (Avant 16:00 GMT) T+3

Encours Total Structure

USD (millions) 6 UCITS Il

EUR (millions) 4

Gestionnaire du portefeuille

Granahan Investment Management, Inc.

John J. Granahan, CFA, Fondateur et Président

Gestionnaire de portefeuille et analyste senior des actions de biens de
consommation.

Conseille le fonds depuis 2004.

Travaille dans la gestion d'investissements depuis 1960.

B.A., Saint Joseph's University.

Graduate Fellow, Catholic University of America.

Robert F. Granahan, CFA

Travaille dans la gestion d'investissements depuis 1995.
Chez Granahan Management depuis 2004.

B.A., Tufts University.

M.B.A., New York University.

Gary C. Hatton

Travaille dans la gestion d'investissements depuis 1982.
Chez Granahan Management depuis 1990.

B.S., University of Rhode Island.

M.S., University of Wisconsin.

Jane M. White

Travaille dans la gestion d'investissements depuis 1980.
Chez Granahan Management depuis 1990.

B.A., Boston University.



Vanguard® U.S. Discoveries Fund

Commentaire trimestriel sur le compartiment 31 décembre 2009

e Aude T, les marchés actions ont progressé, concluant la belle année des
investisseurs du monde entier. Malgré le chdbmage élevé, les actions
américaines ont suivi, dopées, entre autres, par les prix de I'immobilier et
les prévisions du PIB 2010, qui ont plus aux investisseurs. Le U.S.
Discoveries Fund gagnait 1,13 % pour le trimestre, moins que l'indice
Russell 2000 Growth (4,14 %).
Si les pondérations different entre I'indice et le portefeuille, la
sous-performance sur le trimestre est surtout due a la mauvaise sélection
des titres, principalement dans la consommation discrétionnaire, les
matériaux et les Tl. Le détaillant spécialisé A.C. Moore Arts & Crafts (44
%) a souffert d'une perte trimestrielle plus forte que prévu et de la chute
des ventes par magasin. Dans les Tl, la sélection des semi-conducteurs et
équipements en semi-conducteurs était mauvaise. DSP Group (-31 %) et
PMC-Sierra (-9 %) ont péati de la publication de CA en baisse au 3e T 2009
par rapport a 2008.
La sélection dans les titres énergétiques n'a pu compenser la
sous-pondération du secteur. CARBO Ceramics (+33 %), le meilleur
élément, était la seule position énergétique du fonds : son bénéfice du 3e
T meilleur que prévu malgré un recul des ventes mondiales I'a soutenu.
e Sur I'année close le 31/12, I'U.S Discoveries Fund gagnait 40,61 %, plus
que son indice (34,47 %), grace a la bonne sélection dans la santé et la

finance. Les bons résultats relatifs du fonds ont été en partie annulés par la

mauvaise sélection dans et la sous-pondération des TI.
Tous les rendements sont estimés en dollars américains.

Caractéristiques du fonds

U.s.
Discoveries Russell 2000
Fund Growth Index
Nombre d'actions 80 1,273
Capitalisation boursiére médiane $0.5B $0.9B
Ratio Prix/Résultat (P/E) -75.4x 65.0x
Ratio prix/valeur comptable (P/B) 1.9x 2.7x
Rendement des capitaux investis 5.2% 12.5%
Taux de croissance des bénéfices 7.7% 12.5%
Titres étrangers 5.8% 0.0%
Trésorerie court-terme 0.5% —
Taux de rotation 115% —
Rendement des actions (dividende) 0.6% 0.5%

L'approche du PTR couvre I'ensemble des achats et ventes de valeurs, des souscriptions et rachats,
ainsi que la moyenne des actifs nets du Fonds pour calculer le taux de rotation. Chiffres au
31 décembre 2009.

Les 10 positions les plus importantes

Parexel International Corp. 3.4%
Alkermes Inc. 2.7
Ladish Co. Inc. 2.6
LeMaitre Vascular Inc. 25
FirstService Corp. 2.4
Regeneron Pharmaceuticals Inc. 2.2
Impax Laboratories Inc. 2.2
Titan Machinery Inc. 2.2
Nektar Therapeutics 22
Healthcare Services Group Inc. 2.2
Total 24.6%

Russell est une marque de The Frank Russell Company.

Répartition sectorielle (en % d'actions ordinaires)

u.s.
Discoveries Russell 2000
Fund Growth Index
Biens de consommation discrétionnaire 6.0% 16.2%
Biens de consommation de base 0.0 4.2
Energie 05 43
Services Financiers 4.8 6.0
Santé 42.9 247
Industrie 23.0 14.5
Technologies de I'information 171 26.1
Matériaux 5.7 23
Services de télécommunication 0.0 1.5
Services aux collectivités 0.0 0.2
Total 100.0% 100.0%
Mesures de volatilité
R carré Béta
Parts d'investisseur 0.94 1.00

Le béta et la R au carré du fonds sont calculés a partir des rendements du fonds en glissement
sur 36 mois par rapport & Russell 2000 Growth Index.

Pour de plus amples informations

\Web: http://global.vanguard.com

E-mail (monde) : international@vanguard.com
E-mail (Europe) : client.services@vanguard.be
Tél. (monde) : +1 610 669 6705

Tél. (Europe) : +32 (0) 2 357 3030

Les informations contenues dans les présentes ne constituent pas une offre ou une sollicitation et ne peuvent étre entendues comme une offre ou une sollicitation dans une juridiction dans laquelle une telle offre ou sollicitation serait contraire a la loi, ou a toute

personne a laquelle il serait illégal de faire une telle offre ou sollicitation ou si la personne qui fait cette offre ou sollicitation n‘est pas habilitée a le faire. Le présent document donne des informations sur les compartiments de Vanguard Investment Series plc. Les

données présentées représentent la performance passée. La performance passée ne constitue pas une indication fiable de la performance future. Les fluctuations des taux de change peuvent avoir un effet défavorable sur la valeur, le cours ou les revenus d'un

fonds. Les revenus peuvent varier en fonction des conditions de marché et des accords fiscaux.

La vente des fonds de Vanguard Investment Series plc est soumise aux conditions stipulées dans le prospectus, les

ectus, les prospectus simplifiés et, dans certains pays, aux addenda locaux. I est possible d’obtenir gratuitement ces

documents aupres de I'agent administratif, JPMorgan House, International Financial Services Centre, Dublin 1, Irlande. Ces documents contiennent des informations détaillées sur la gestion, les codts, les restrictions éventuelles et les risques associés a

I'investissement dans les fonds Vanguard Investment Series plc et doivent étre lus attentivement avant tout i - Vanguard |

Series plc est agréé en Irlande en tant qu'OPCYM, conformément a la Réglementation des Communautés

européennes (organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres) de 2003, telle qu‘amendée. L ‘écart entre le prix d'achat et le prix de rachat des parts de Vanguard Investment Series plc (en tenant compte des frais possibles liés aux opérations de
portefeuille) signifie qu'un investissement doit étre envisagé & moyen ou long terme. Les investisseurs doivent également noter que, dans certains cas précisés dans le prospectus, des frais de rachat peuvent étre dus. Vanguard Investments Europe SA est le

Distributeur de Vanguard Investment Series plc.

Ces documents ne sont pas destinés a étre distribués aux investisseurs privés.

© 2010 The Vanguard Group, Inc. Tous droits réservés.

F9854FR_012010




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (CMDA_A4)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [595.440 841.680]
>> setpagedevice


