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AVANT-PROPOS

La Politique investissement responsable détaille la facon dont DNCA Finance met en ceuvre son

engagement a agir en gestionnaire d'actifs responsable dans ses investissements et ses opérations.

Une présentation plus détaillée des différents sujets abordés dans cette politique figure dans les
documents suivants:

A Politique de gestion des risques en matiére de durabilité

A Politigue de gestion des incidences négatives en matiére de durabilité
A Politique environnementale

A Politique d'exclusion

A Politigue d'engagement actionnarial et politique de vote

A Rapport Article 29 de |la Loi Energie Climat

A

L'ensemble de ces documents sont publiés sur le site Internet de DNCA Finance.

Les encours ISR! chez DNCA Finance

LABELLISES ISR ARTICLES 8 ET 9 SFDR

Article 9

17%

de I'encours
DNCA
Finance

+51 Mds€

d'encours

Article 8 et
Article 9

SFDR

Article 8
93 %

Source : DNCA Finance au 31/12/2025. Les données peuvent évoluer dans le temps.

VISR : Investissement Socialement Responsable
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La conviction de DNCA Finance repose sur une perspective a long terme du financement de
I’économie. En tant que gérant d'actifs responsable, son réle est de sélectionner les sociétés
présentant les meilleurs atouts stratégiques et économiques pour répondre aux enjeux de demain.
DNCA Finance est convaincue que la capacité de ces acteurs a anticiper leur marché est cruciale pour

conguérir ou maintenir leur leadership.

En tant qu'investisseur responsable, DNCA Finance a la conviction que les facteurs
Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG) doivent étre intégrés au cceur de la gestion
financiere: d'une part, ces facteurs peuvent avoir un impact significatif sur la performance
financiére, d'autre part, et de fagon croissante, la responsabilité des investisseurs sur les
conséquences de leurs décisions sur I'environnement et la société est soulignée; cette derniére
s'inscrit naturellement dans la contribution du monde de la finance aux Objectifs de Développement
Durable des Nations Unies?

La maitrise de la donnée est un enjeu clef de lindustrie des services financiers. Fragmentées, de
qualité variable et parfois en nombre trés insuffisant, les données extra-financieres font l'objet d'une
grande attention de la part des instances européennes et des acteurs de marché.

Ainsi I'Union Européenne met en place des standards de communication d'information extra-
financiere concernant les investisseurs (SFDR?®), et, en paralléle, des standards de communication
concernant les entreprises (CSRD?%). Au niveau international, a I'instar des normes IFRS pour la
comptabilité financiére des entreprises, en juin 2023, I'International Sustainability Standards Board®
(ISSB) a publié ses deux premiéres normes IFRS sur la divulgation en matiere de développement
durable, I'IFRS S1 « Exigences générales en matiére de divulgation d'informations financieres liées au

développement durable » et I'lFRS S2 « Informations liées au climat ».

Enfin, la course a la comparabilité a vu son horizon s'éclaircir avec certains critéres dorénavant
harmonisés. La Taxonomie Européenne a en effet permis en 2023 d’avoir des données comparables
entre entreprises puis a I'échelle consolidée pour un produit financier. Nous parlons ici de données
d'alignement avec la taxonomie calculées comme la part des revenus, des dépenses d'investissement
(CApEx) et des dépenses d'exploitation (OpEx) considérées comme durables sur le plan

environnemental.

La généralisation de ces mesures réglementaires a d'autres points de données rend ainsi la gestion
des bases de données cruciales pour les prochaines années. Au sein des sociétés de gestion, la « data

N+ CS" " Dxaj E%EC-+2C. 20+x0U88+0+xi C. 6e{ 0+xSC{-Uai2éC+xCONNo BH{BEAO+éCQ-
ObAUGEaAUxCONOGNSCéUxi CoxC{a8+x0CoxEu+eé+0CecCOb{2i1 EUxCaUde E2CHOGELCH e C(
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DEx%UEO{i1 EUxé6CE668CO{C-6e{ EOEi2C-+6CaeU-0EiéCax{xaE+aét

xCéx81 20" ¢+£CONONSCO{ C+UOOEEEEUxC+0eUamx{ xfE GaaW0RCOERLCEGH B EREE
UUOUxi1 2C-+C2¢22eC6o6x+Ca0{i +%Ue0+CecCOh22aA+x00+£C- +COD jx¥HBOCTT EVB&ECE x x £ C
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science » est incontournable. Elle nécessite des moyens humains et financiers sans précédent. Elle
permettra d'assurer une gestion responsable pertinente, mesurable et vérifiable.
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1. Nos valeurs

DNCA Finance est une société de gestion créée en 2000 par des spécialistes d'une approche
patrimoniale de la gestion d'actifs pour le compte d'investisseurs privés et institutionnels. Au fil des
années, les fondateurs ont rassemblé une équipe de gérants expérimentés et reconnus pour
développer une gamme de fonds simple, lisible et performante, centrée autour d'une gestion de
conviction. Nos choix d'investissement sont le résultat d'une analyse fondamentale approfondie des
entreprises. Avant d'investir, nous étudions une valeur dans sa globalité de maniere a sélectionner les

obligations et les actions offrant le meilleur potentiel de performance en fonction du risque pris.

Naturellement, nos analyses et le dialogue continu que nous entretenons avec les entreprises, sont
empreints d'enjeux environnementaux et sociétaux. Nos investissements sont résolument tournés
vers une performance de long terme qui intégre I'ensemble des risques et des enjeux auxquels
font face les entreprises. C'est ainsi que la gouvernance a toujours été un critére décisif alors qu'il est
impensable aujourd’hui d'investir dans une entreprise sans s'assurer de la qualité de ses dirigeants, de
indépendance de ses organes de contrdle ou encore du respect de ses actionnaires minoritaires.
Progressivement, l'intégration d'enjeux sociaux et environnementaux s'est imposée dans nos
démarches, convaincus de leur pertinence pour poursuivre notre métier : sélectionner les gagnants
de demain.

2. Nos convictions

S'ily a une question a laquelle les quinze derniéres années ont répondu, c’est celle de la création de
valeur due a l'intégration des critéres ESG dans la gestion des produits financiers ; ou plutét la
non-destruction de valeur. Alors que la théorie financiere classique illustre que la diminution d'un
univers d'investissement - en excluant des entreprises ayant des comportements controversés -
diminue la diversification et interdit certaines opportunités, entrainant une moindre capacité a
performer, depuis une dizaine d'années plusieurs études ont démontré qu'il n'existait aucune
différence significative de performance financiere entre les fonds ISR et les fonds traditionnels.

Au contraire, I'intégration des criteres ESG permet une meilleure compréhension des sociétés et de
leurs activités, diminue la volatilité, et constitue ainsi un bon moyen d'identifier des facteurs de risques
qui ne sont pas pris en compte dans une analyse financiere classique (fraudes, manipulations
comptables, dénonciation de pratiques discriminatoires voire illégales, pollutions volontaires, cyber-
attaques...). En somme, le débat sur la performance des fonds Investissement Responsable n'en est
plus un.

Non seulement l'analyse ESG permet de limiter les « mauvais risques », mais elle permet aussi
d'identifier les opportunités: ceci s'est encore accéléré depuis 2018 par l'accroissement de la
régulation et de la pression de la société civile vers les entreprises adressant les enjeux du
développement durable a travers leurs activités (efficacité énergétique, énergies renouvelables,

nouvelles technologies, santé, éco-conception, recyclage, alimentation saine...).
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3. Les 3P de DNCA Finance : Patience, Prudence et Persévérance

Dés sa fondation, DNCA Finance a adopté une philosophie fondée sur les 3P : Patience, Prudence et
Persévérance. Ces trois mots clés, qui traduisent une volonté d'aligner le savoir-faire de la société sur
une gestion de long terme, patrimoniale, appuyée sur des convictions solides, et toujours dans
l'intérét des clients, trouvent également un écho fort dans le déploiement de la démarche ESGC de
DNCA.

Patience : Si, face a l'urgence des enjeux ESG, et notamment climatiques, il peut paraitre déplacé
d'évoquer les vertus de la patience, cette notion nous semble néanmoins cruciale pour ne pas
confondre bonne volonté et faisabilité. En effet, dans un environnement en perpétuelle évolution,
marqué a la fois par un cadre réglementaire qui se formalise trés vite, plus vite que la réalité du marché,
et en paralléle par la lenteur dans I'adoption d’'un cadre homogéne et standardisé pour les données
extra-financieres, il nous semble indispensable d'inscrire notre démarche dans le temps long.

Prudence : Cette patience s'accompagne également d'une volonté de prudence de notre part. Ainsi,
notre conviction est que la course a lI'image et la communication outranciére qui accompagnent
'engouement autour de l'investissement responsable font peser des risques réels pour les sociétés de
gestion et les produits qu’elle commercialisent. Ainsi, face a la multiplication des fonds déclarés Article
9, DNCA a toujours souhaité rester sur une approche exigeante de la classification SFDR en ne
déclarant Article 9 que les fonds poursuivant un objectif clair de développement durable avec un

degré élevé des investissements durables en portefeuille.

Persévérance: Enfin, notre conviction forte dans la pertinence de notre approche constitue la
meilleure illustration possible de cette notion de persévérance. En effet, dés 2018, DNCA a fait le choix
fort de s'appuyer sur un outil interne, ABA, avec pour objectif d'offrir une notation dont nous
maitrisons I'ensemble de la construction, les informations émanant des entreprises constituant la
majeure partie des données utilisées. Sur le temps long, nous avons ainsi la conviction que notre outil,
ou la donnée est maitrisée et intégrée dans une grille d’'analyse propriétaire, est un gage de valeur
ajoutée pour nos investissements.

4. Les fondamentaux de notre philosophie d’'Investisseur
Responsable

Notre ambition est d'offrir une démarche différenciante et innovante qui évolue au rythme des
nouveaux enjeux a intégrer. A ce titre, notre philosophie d'Investisseur Responsable distingue deux
concepts : le Risque de Responsabilité et la Transition Economique Durable. L'évaluation de ces deux
dimensions s'appuie sur une analyse approfondie des tendances économiques et sociales mais
également sur une expertise reconnue dans le domaine de I'investissement responsable.

DNCA Finance a développé une approche unique, appuyée sur l'outil propriétaire de notation ABA
(Above and Beyond Analysis). En effet I'analyse ESG de DNCA Finance couvre de fagon parallele
'ensemble des aspects de l'investissement responsable, dont le « Risque de Responsabilité » des
entreprises et des organisations et leur contribution a la « Transition Economique Durable ». La
méthodologie ABA est développée au chapitre V.1. Notre outil d’'analyse propriétaire ESGC.

a. Evaluer le Risque de Responsabilité des entreprises

L'évolution de certains indicateurs offre une analyse complémentaire souvent non encore intégrée
dans les états financiers. Une hausse anormale du turnover, des accidents du travail ou encore de
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'absentéisme peut témoigner d’'un mal-étre dans I'entreprise ou encore d'un climat social dégradé
qui aura un impact sur la compétitivité et la performance économique (1% d'absentéisme représente
1% de colt de masse salariale supplémentaire).

Dans ce contexte, nous considérons I'analyse du Risque de Responsabilité des entreprises non plus
comme une opportunité d'investissement mais comme un formidable vivier d'informations pour
évaluer les risques auxquels les entreprises font face, notamment dans leurs interactions avec leurs
parties prenantes : salariés, fournisseurs, clients, communautés locales, actionnaires... et ce, quel que
soit leur secteur d'activité.

b. ldentifier les opportunités d’'investissement durable

Notre conviction repose sur une perspective a long terme du financement de 'économie. En tant que
gérant d'actifs responsable notre réle est de sélectionner les sociétés présentant les meilleurs atouts
stratégiques et économiques pour répondre aux enjeux de demain, notamment les enjeux
correspondant aux Objectifs de Développement Durables des Nations Unies.

Nous sommes convaincus que la capacité de ces acteurs a anticiper leur marché est cruciale pour
conguérir ou maintenir leur leadership. C'est ainsi qu'en identifiant I'exposition a la transition
économique durable des entreprises, nous visons a construire une surperformance robuste de nos
portefeuilles.

Les 17 objectifs de développement durable des Nations Unies

PAS ) FAIM BONNE SANTE EDUCATION EGALITE ENTRE EAUPROPRE ET
DE PAUVRETE «ZERO> ETBIEN-ETRE DEQUALITE LES SEXES ASSAINISSEMENT

(s 3 glu

TRAVAIL DECENT INDUSTRIE, 1 INEGALITES VILLESET
ETCROISSANCE INNOVATION ET REDUITES COMMUNAUTES
ECONOMIQUE INFRASTRUCTURE DURABLES

G |t

1 MESURES RELATIVES 1 VE 1 3 1 PAIX, JUSTICE 1 PARTENARIATS
ALALUTTE CONTRE AQUATIQUE TERRESTRE ETINSTITUTIONS POUR

LES CHANGEMENTS EFFICACES I <:BIECTIFS
CLIMATIQUES o TN OF DEVELOPPEMENT

1_ @ DURABLE

1 GONSOMMATION
ETPRODUCTION
RESPONSABLES

QO

i

La transition économique durable est avant tout source d'opportunités d'investissement. Notre travail
est d'identifier les thématiques pertinentes pour la transition économique durable et par déclinaison
de sélectionner les entreprises qui y contribuent. Notre outil d’'analyse propriétaire présenté dans la
partie "Notre outil d'analyse propriétaire ESG" du présent document décline cing axes majeurs de la
transition durable et leurs thématiques matérielles.
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c. Limiter les incidences négatives sur I'environnement et la société

DNCA Finance a entamé une stratégie de gestion de limitation des incidences négatives sur

'environnement et la société, en lien avec la contribution aux Objectifs de Développement Durable.

Cette stratégie se décline d'une part sur I'ensemble de la société de gestion (application de la politique
d'exclusion du charbon thermique et des hydrocarbures non conventionnels et Trajectoire Climat),

d'autre part de fagon plus précise sur certains fonds spécialisés.

5. Une politique Investissement Responsable qui intégre les deux
axes de la « double matérialité »

Les deux aspects de linvestissement responsable (impact sur la performance financiere et
conséguences des décisions d'investissement sur I'environnement et la société) constituent ce qu’on
nomme désormais «la double matérialité »: la gestion des risques (financiers) en matiére de
durabilité (décrite dans notre document « Politigue de gestion des risques en matiére de durabilité »

et la gestion des incidences négatives des investissements sur les facteurs de durabilité (voir notre
document « Politique de gestion des incidences négatives »).

Cette dualité, est notamment illustrée dans notre Politigue Environnementale, en analysant a la fois

comment les entreprises et les organisations peuvent étre fragilisées (impact du réchauffement
climatique, dépendance a un écosystéme..) et comment DNCA Finance peut limiter les impacts
négatifs de ses décisions d’investissement sur I'environnement et contribuer a I'atteinte des
objectifs internationaux (Accord de Paris sur la limitation de la hausse de la température, Convention

pour la Diversité Biologique).

@ POLITIQUE D’INVESTISSEMENT RESPONSABLE

Politique de Gestion des Politique de Gestion des
risques en matiére de Durabilité Incidences négatives

Y - € € - @

Politique Environnementale

Politique d’Exclusions

Politique de Votes et d’Engagement



https://www.dnca-investments.com/documents/185?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/documents/184?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/documents/186?locale=fr&country_code=FR
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6. La Politique Environnementale et les engagements de DNCA
Finance

DNCA Finance met un accent particulier sur la prise en compte des enjeux environnementaux, dont
le climat et I'érosion de la biodiversité, que ce soit dans lI'analyse des risques du portefeuille comme
dans celle des impacts que celui-ci peut générer. En particulier, dans le cadre de son rapport
« Pressions Environnementales », DNCA Finance s'est engagée dans une démarche progressive de

réduction des émissions de GES (Gaz a Effet de Serre) et d'alignement avec I'Accord de Paris pour la
limitation du réchauffement climatique. Les émissions de GES, incidence négative majeure des
portefeuilles financiers, sont ainsi les incidences négatives sur lesquelles DNCA Finance concentre sa

vigilance.

La Politique Environnementale fait 'objet d'un document dédié sur notre site internet. DNCA Finance
détaille également dans son Rapport Article 29 de la Loi Energie Climat comment les enjeux liés a la

biodiversité sont pris en compte dans sa politique d'investissement.
a. Alignement 2° et Accord de Paris

Adopté en décembre 2015 lors de la COP21, I'Accord de Paris® met en place un cadre international de
coopération sur le changement climatique qui a notamment pour objectif de limiter le réchauffement
« bien en dega de 2°C, et en poursuivant l'action menée pour le limiter a1,5°C » (article 2), et d’atteindre
un équilibre au niveau mondial entre les émissions et les absorptions de gaz a effet de serre dans la

deuxieme moitié du XXleme siecle (neutralité carbone) (article 4).

Depuis la COP 21 et I'Accord de Paris, I'atténuation et I'adaptation au changement climatique doivent
faire partie de I'agenda quotidien des secteurs privé et public. Pour le secteur financier, l'agenda est
défini dans les principaux objectifs convenus lors de la COP 21: « Rendre les flux financiers compatibles
avec un profil d'évolution vers un développement a faible émission de gaz a effet de serre et résilient
aux changements climatiques. »

b. Risques climatiques

Le changement climatique a un impact sur la performance financiere des émetteurs et, par
conséquent, sur le profil risque-rendement des titres qu'ils émettent. Les risques climatiques sont

généralement classés en deux catégories :

A Les risques physiques : risques associés aux impacts physiques du changement climatique
sur les activités des émetteurs résultant par exemple de températures extrémes,
d'inondations, de tempétes ou de feux de forét

A Les risques de transition : risques associés a la transition vers une économie a faible émission
de carbone, par exemple : les changements de politique, de technologie ou d'offre et de
demande dans certains secteurs

c. La Stratégie Climat de DNCA Finance

A Objectif & court terme (2025-2026)

AT 1 &éstu00at oxt Ue Muu@arOED] i +2 A{ x%U+tG&{ Eé
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DNCA Finance souhaite approfondir les méthodologies de mesure et d’analyse des données liées au

réchauffement climatique :
1 Mesure des empreintes carbone y compris sur le scope 3
1 Meéthodologie de calcul des températures induites a partir des émissions carbones

Par ailleurs, DNCA Finance intégre d'ores et déja les enjeux climatiques dans sa « Politique de vote et
d'engagement », a travers le soutien des résolutions climat.

Les objectifs de DNCA Finance a court terme (2025) étaient ainsi :

Atteinte
Objectifs Reconduction 2026
2025

Amélioration de la couverture de
données Continu Objectif reconduit

Dialogue avec au moins 5 entreprises

les plus « mauvais contributeurs » en

termes d'évaluation de la température Realisé Objectif reconduit
induite

Poursuite de la couverture de I'analyse
des plans de transition des émetteurs
@ dans ABA, incluant les nouveaux
émetteurs des fonds ISR non encore

analysés, ainsi que la mise a jour des
analyses existantes. - Nouvel objectif 2026

Pour les émetteurs présentant un écart
significatif entre les résultats obtenus et
les objectifs fixés, un engagement
pourra étre mis en ceuvre

Soutien des résolutions “Say on
Climate” Réalisé Objectif reconduit

Mise en place d'outils de gestion pour ' o )
atteindre les objectifs & moyen terme Continu Objectif reconduit

Exclusions des investissements exposés
au charbon, a hauteur de 10% de Réalisé Objectif reconduit
chiffres d'affaires

Exclusions des investissements exposés

a la production de pétrole et de gaz non

conventionnels, a hauteur de 10% de Réalisé Objectif reconduit
chiffres d'affaires

11
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A Objectifs & Moyen terme sur la sortie des hydrocarbures non conventionnels et du Charbon
(2030 - 2040)

Objectifs Atteinte 2025

Exclusion des investissements exposés au charbon, a hauteur  opjectif atteint
de 5% du chiffres d'affaires maximum d'ici 2027 en 2025

Exclusion des investissements exposés au charbon, a hauteur

de 0% du chiffres d'affaires maximum d'’ici 2030 pour les pays Trajectoire

de IOCDE conforme
@ Exclusion des investissements exposés au charbon, a hauteur ) )
de 0% du chiffres d'affaires maximum d'ici 2040 pour les pays Trajectoire

en dehors de 'OCDE conforme

Exclusion des investissements exposés a la production
d’hydrocarbures non conventionnels, a hauteur de 5% du
chiffres d’affaires maximum d'ici 2030

Trajectoire
conforme

Exclusion des investissements exposés a la production
d’hydrocarbures non conventionnels, a hauteur de 0% du
chiffres d’affaires maximum d’ici 2040

Trajectoire
conforme

A Objectifs moyen terme d'alignement des portefeuilles (2030) :

Objectifs Atteinte 2025

L'indice moyen de réchauffement de la température des
portefeuilles de DNCA Finance inférieur a 2,2°C, selon une
méthodologie d'analyse intégrant a ce jour uniguement les
scopes 1 et 2 (I'année de référence pour DNCA Finance est
@ 2020, I'indice moyen de réchauffement de la température était

Aligné

alors de 2.5°) (voir graphique ci-dessous).

DNCA Finance s'engage a intégrer le scope 3 de I'ensemble de

ses participations, une fois ce dernier disponible et

standardisé. A cette échéance, DNCA Finance se réservera le En cours de
droit d'ajuster ses objectifs. Dans l'intervalle, DNCA Finance réalisation
apportera tout commentaire qualitatif pour le suivi de ces

objectifs.

Les objectifs s'entendent a périmetre constant tel que défini
dans la présente politique.

A Ambitions a long terme (2050) :
Objectifs
@ L'indice moyen de réchauffement de la température des portefeuilles de DNCA
Finance inférieur a 2°C (I'année de référence étant 2020, avec une température

observée de 25°), selon une méthodologie d'analyse intégrant a ce jour
uniguement les scopes 1 et 2.

12
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Ces objectifs seront analysés régulierement par DNCA Finance, notamment lors de la production du
rapport annuel « Pressions environnementales ». Dans ce cadre, DNCA Finance s'assurera de son
alignement avec la trajectoire climat, analysera les écarts le cas échéant, et adaptera les mesures
adéquates.

d. Alignement avec les Objectifs Internationaux de la Convention sur la
Diversité Biologique

La 15éme conférence des Parties (COP15) a la Convention sur la Diversité Biologique (CDB) s'est
déroulée a Montréal en décembre 2022 sous la présidence Chinoise. Cette COP 15 a permis d'aboutir
a un nouveau plan stratégique mondial sur la biodiversité « Cadre mondial pour la biodiversité de
Kunming-Montréal » et ainsi succéder aux Objectifs d'Aichi adoptés lors de la COP10 (Nagoya, Japon,
2010). Ce nouveau cadre contient 23 nouveaux objectifs a atteindre d'ici 2030 afin d'inverser I'érosion
de la biodiversité. Ces objectifs sont détaillés dans I'annexe Cibles mondiales de Kunming a Montréal
pour 2030. Parmi ces cibles, trois ont un objectif quantitatif : réduire la perte des zones de forte
importance pour la biodiversité « proche de zéro » (cible 1), restaurer « au moins 30% » des aires
dégradées (cible 2) et atteindre 30 % d'aires (marines, cotiéres, terrestres et d’eaux douces) protégées
(cible 3).

e. Risques liés a I'érosion de |la biodiversité

De la méme maniére, I'érosion de la biodiversité peut étre source de pertes économiques et
financieres potentielles pour les émetteurs. Toutefois, les moyens d'analyse, les technologies et les
données sont encore trés peu disponibles et matures.

Dans le cas de la perte de biodiversité, on distingue, comme pour le climat, deux types de risques:
risques physiques et risques de transition. Ces risques sont décrits ainsi par la TNFD (Task-force on
Nature-related Financial Disclosure): comme I' « ensemble des risques et opportunités financiers
pour l'organisation résultant des impacts sur la nature et/ou des relations de dépendance vis-a-vis de

la nature »”.
f. La Stratégie Biodiversité de DNCA Finance

Dans un contexte d'un mangue de données harmonisées et de standardisation des méthodologies,
DNCA Finance ne fixe pas a ce jour d'objectifs a 2030 mais inscrit sa réflexion et sa recherche sur

I'érosion de la biodiversité dans le contexte de la contribution :

A Aux ambitions proposées par le plan stratégique mondial sur la biodiversité « Cadre mondial
pour la biodiversité de Kunming-Montréal » ;

A la stratégie de I'Union Européenne en faveur de la biodiversité a I'hnorizon 2030 ;

A la stratégie nationale biodiversité 2030 (SNB) ;

Au respect des limites environnementales globales;

> > > >

Ambitions a court terme:

UGS ECRUAUECET EUxC- AEaUB0ODECT £7 B WEESTRII & CO+CgQ; .
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Atteinte
Objectifs Reconduction 2026
2025

Mise en place des outils pour évaluer
I'empreinte biodiversité des portefeuilles en Réalisé Objectif reconduit
testant le calcul des indicateurs MSA et PDF

Dialogue avec au moins 5 entreprises
présentant différents niveaux de maturité,

@ sur la mise en ceuvre de cadres reconnus
pour I'évaluation, le suivi et la publication
des risques financiers liés a I'érosion de la
biodiversité, couvrant les référentiels de
reporting, les méthodologies et les cadres
de gestion et de stratégie

- Nouvel objectif 2026

Dialogue avec au moins 2 entreprises
identifiées pour l'exemplarité de leurs
pratiques concernant les impacts
biodiversité

Réalisé Objectif non reconduit

Ambition de poursuivre le développement
du score biodiversité propriétaire de DNCA,
avec, le cas échéant, une mise en ceuvre - Nouvel objectif 2026
progressive auprés des émetteurs dans ABA

DNCA Finance integre certains enjeux liés a la biodiversité dans son outil d’'analyse propriétaire ABA,
a la fois via la notation « Risque de responsabilité » et la notation « Transition Economique Durable ».

Parallelement, nous travaillons au développement d'un score biodiversité propriétaire, intégrant a la

fois les pressions exercées sur celle-ci et les dépendances associées.

Enfin, les atteintes a la biodiversité sont I'un des enjeux de la Politique d'engagement de DNCA
Finance.

14
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1. Notre participation aux réflexions et actions de place

En 2017, DNCA Finance a signé les Principes pour I'Investissement Responsable des Nations Unies
(UNPRI) pour apporter un cadre structurant a la démarche et participer aux débats de place en tant

qu'investisseur actif de long terme.

Notre volonté est de participer a I'ensemble des initiatives et évenements de place permettant une
diffusion pertinente de lI'investissement responsable (grand public, institutionnel ou entreprise) et
une contribution aux enjeux des régulations (consultation des pouvoirs publics notamment). Nous
souhaitons également permettre a la recherche académique d'évoluer sur ces sujets, et toute action
positive dans ce sens sera soutenue.

De méme DNCA Finance apporte une attention particuliére au label d'Etat ISR dans sa forme actuelle

et entend participer a son évolution.

Par ailleurs, Léa Dunand-Chatellet, Directrice du Pole de Gestion Investissement Responsable, est
membre du Comité du Label ISR depuis mai 2024, et préside la Commission Investissement
Responsable de 'AFG depuis le 30 avril 2024.

Adhésion, chartes, codes, initiatives ESG

Initiatives Date . Principales missions de l'initiative Ro6le de DNCA Finance
d'adhésion
Principles for A Aider les investisseurs a incorporer les
Responsible considérations environnementales,
Investment sociales et de gouvernance d'entreprise
dans le processus décisionnel
.IPRI B e 2017 d'investissement et dans les pratiques
[ 1]} Investment
relatives aux biens, et par conséquent, a
améliorer les retours sur investissement
de long terme des bénéficiaires.
Carbon Disclosure A Aider & la divulgation de limpact DNCA Finance a relancé certains
Project environnemental des entreprises émetteurs afin de les inciter a
A Permettre aux investisseurs, aux actualiser et vérifier les
}},CDP entreprises, aux villes et aux informations publiées
s o 2018 gouvernements nationaux et régionaux A Campagne de transparence
de faire les bons choix aujourd'hui afin de (5 émetteurs)
construire une économie prospére qui A Campagne d'amélioration (5
fonctionne pour les personnes et la émetteurs)
planéte a long terme
Climate 100+ e Peser sur les entreprises les plus émettrices DNCA Finance fait partie du

de gaz a effet de serre au niveau mondial afin  groupe d'investisseur
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Climate
Action 1004)
TCFD

2021

TASK FORCE on
CLIMATE RELATED)
FINANCIAL
DISCLOSURES.

TCFD

AFG / Commission

finance durable

=/

AFG

2018

Net Zero Asset 2023
Managers

initiative

UN®

environment
programme

finance
initiative

Finance for 2024
Biodiversity

Pledge

,4 Finance for
"‘ Biocliversity

Pledge

Pol itique

délnvestilMakO@

de s'assurer qu'elles prennent les mesures

nécessaires

A

A

Inciter les entreprises et les organisations

a la transparence sur leurs risques

climatiques, afin de rendre les
investissements dans ces entreprises

plus sGrs

Publier des statistiques annuelles sur
I'investissement responsable
Promouvoir le Label ISR et les travaux sur
I'évolution de son cahier des charges
Soutenir les sociétés de gestion sur
'application des réglementations SFDR,
Taxonomie, Article 29 de la LEC

Réviser le guide sur l'élaboration d'une
stratégie charbon

Lancer des groupes de travail autour de
biodiversité, les

thémes comme la

énergies conventionnelles et

I'investissement a impact

Inciter le secteur de la gestion d'actifs a

s'engager en faveur d'un objectif

d'émissions nettes nulles.

Inciter le secteur de la gestion d'actifs a

s'engager

pour la préservation de la

biodiversité.
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s'engageant aupres de la société
Airbus

A

A

Participation a des groupes
de travail

Participation au Groupe de
Travail «Analyse Extra
financiere » de I'Institut de la
Durable

(développement d'un corpus

Finance

méthodologique pour
'analyse et notation des
performances climat des
entreprises, sélection d'un ou
auteurs

deux pour la

rédaction d'un livre de
référence)

Par ailleurs, Léa Dunand-
Chatellet

Commission

préside la
Investissement
Responsable depuis le 30 avril
2024

DNCA Finance a

I'initiative Net

rejoint
Zero Asset
Managers et s'est ainsi
engagée a poursuivre ses
campagnes d'engagement
pour inciter les entreprises a
transmettre leurs données
climatiques et réduire leurs
émissions de GES.

DNCA

également fixé un objectif

Finance s'est

intermédiaire d'actifs sous
gestion « zero emission », revu
tous les 5 ans

DNCA Finance s'engage, au
cours des 2 prochaines

années, a collaborer et a
partager ses connaissances
sur les méthodologies de

mesure et de fixation



Nature Action 100

" Nature Action 100

2024
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Cette démarche mondiale, portée par des
investisseurs, vise a intensifier les actions des
entreprises en faveur de la préservation de la
nature et de la biodiversité. L'objectif est de
réduire les risques financiers tout en
protégeant les intéréts économiques a long
terme des clients et bénéficiaires des
investisseurs.

2. Partager nos convictions

Responsabl e

d'objectifs lies a la
biodiversité.

La société de gestion
intégrera également la
biodiversité dans sa politique
d'investissement responsable
et dans son dialogue
actionnarial.

Elle évaluera les impacts
positifs et négatifs de ses
investissements sur la
biodiversité et publiera des
objectifs mesurables pour
augmenter ses  impacts
positifs tout en réduisant ses
impacts négatifs.

Enfin, DNCA Finance rendra
compte chaque année du
niveau d'atteinte de ces
objectifs dans ses
portefeuilles

d'investissements.

DNCA Finance fait partie du
groupe d'investisseur
s'engageant aupres de la

société Zoetis.

DNCA Finance souhaite partager ses convictions d'investisseur responsable avec ses parties

prenantes et nourrir la réflexion collective.

Pour cela, DNCA Finance participe a des articles et interviews publiés dans la presse spécialisée (TV et

magazines), et propose une lettre ISR reprenant des informations

liges aux thématiques

d'investissement, des interviews d'experts ou de dirigeants d'entreprise ou encore un reporting

détaillé de la gamme Sustain.
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INANCE REJOINT
RSE A LA NEUTRALITE
E

e

o ;
= =
S R
LE DEFI DES 10 PROCHAINES ANNEES
POUR LA FINANCE DURABLE

Sommaine

DNCA Finance organise par ailleurs des conférences et des évenements auxquels elle convie ses
clients et publie de nombreux ouvrages de réflexions et de pédagogie.

8 clefs pour - () clefs pour
comprendre () comprend

ISR

A Beyond Day: organisé sur une fréguence biennale, cet événement, destiné aux clients et
partenaires de DNCA, a une vocation avant tout pédagogique de sensibilisation autour des
grands enjeux de linvestissement responsable en réunissant experts et acteurs du

développement durable (exemple : Beyond Day du 04/06/2024 sur le théme « La nouvelle ére
industrielle »).
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HOTEL POTOCKI
27, AVENUE DE FRIEDLAND 75008 PARIS

A
A L'ensemble de nos actions de communication est détaillé dans I'annexe Communication.

uGs, AyéM g! fTM EM f A, ENf
1. Une approche diversifiée, des gammes de fonds différenciées

La mise-en-application de l'investissement responsable au sein de la gamme des fonds DNCA ne se
fait pas de fagon uniforme — un non-sens selon nous, ne serait-ce que par rapport a I'éventail trés large
des besoins exprimés par nos clients — mais selon une approche diversifiée pour répondre aux

différentes sensibilités.

Les fonds ISR de DNCA Finance sont des fonds de conviction qui integrent dans leur processus de
gestion une double-approche : exclusion des valeurs en risque de Responsabilité et sélection
privilégiée des acteurs de la Transition Durable, éventuellement a des degrés différents selon les
stratégies. Avec la prise en compte de ces enjeux dans la gestion, I'objectif reste de délivrer une
performance supérieure a celle de leurs indices de référence sur I'horizon de placement recommandé.

En paralléle de la performance financiére, I'objectif de nos fonds regroupés au sein de la gamme ISR
Sustain, gamme dédiée a la gestion de style Responsable et Durable est d’avoir une contribution
positive sur les enjeux de la Transition Durable.
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Encours au Part des encours Label
1, i} +
Nom de I'OPC 31/12/2025 totaux (%) Classe d'actifs SFDR ISR Prospectus

GAMME Sustain (ARTICLE 9)

DNCA Invest Sustain Alterosa 66 0,31 Diversifie 9 %

DNCA Invest Sustain Semperosa 296m 059 Actions 9 %
' européennes

DNCA Invest Sustain Climate 218m 038 Actions 9 E
' européennes

Actions N

DNCA Invest Sustain Real Estate 5 0,01 o Bilierestde 9 E

la zone euro
ACTIONS - Croissance

Actions .
DNCA Invest SRI Europe Growth 739m 137 européennes o) E
croissance
DNCA Invest SRI Norden Europe 336m 0.62 Actions Europe 8 IE
' du Nord
DNCA SRI Euro Quality 2203m 409 Actions 8 E
' européennes
ACTIONS - Global
DNCA Invest Global New World 848m 157 Actions 8 %

Internationales

, Encours au Part des encours Classe d'actifs Label
Nom de I'OPC 31/12/2025 totaux (%) SFDR ISR Prospectus
ACTIONS - Européennes Blend
DNCA Invest AlphaPlay European Actions E
. 373m 0,69 européennes 8
Equities (ex DNCA Engage) FIDSR |—
i Actions b
DNCA Invest Euro Dividend Grower 478m 0.89 8 E
' européennes
DNCA Invest AlphaPlay Euroland
Equities (ex DNCA Opportunités 847m 157 Actions 8 @
' zone euro
Zone Euro)
ACTIONS - Value
o Actions .
Centifolia 763m 1,42 francaises 8 IE
Value'
Actions .
DNCA Invest Value Europe 1442m AT européennes 8 E
value

ACTIONS - Performance Absolue
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https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-beyond-climate/parts/i-lu2116701777/PRS-i-lu2116701777/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-sri-europe-growth/parts/b-lu0870553459/PRS-b-lu0870553459/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-sri-norden-europe/parts/a-lu1490785091/PRS-a-lu1490785091/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-sri-euro-quality/parts/rc-fr0010021733/PRS-rc-fr0010021733/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-global-new-world/parts/a2-lu2217652812/PRS-a2-lu2217652812/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-engage/parts/i-fr0013248424/PRS-i-fr0013248424/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-opportunites-zone-euro/parts/c-fr0012316180/PRS-c-fr0012316180/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/centifolia/parts/c-fr0007076930/PRS-c-fr0007076930/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-value-europe/parts/a-lu0284396016/PRS-a-lu0284396016/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-sustain-real-estate/parts/a-lu3194146737/PRS-a-lu3194146737/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-euro-dividend-grower/parts/a2-lu2343999004/PRS-a2-lu2343999004/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR

DNCA Invest One

ACTIONS - Small & Mid-Cap
DNCA Invest Archer Mid-Cap

Europe

DNCA Invest Explorer Smid Euro

DNCA Actions Euro PME

Matiéres Premieres

DNCA Invest Strategic Resources

Nom de I'OPC

MIXTE

Eurose

DNCA Invest Eurose

DNCA Invest Evolutif

DNCA Evolutif PEA

DNCA Quadro

DNCA Invest Evolutif Balanced

TAUX

Obligations Court Terme

DNCA Sérénité Plus

DNCA Invest Sérénité Plus

Pol itique

187m

1686m

508m

417m

240m

Encours au
31/12/2025

2 941m

2 756m

890m

42m

69m

9m

948m

38Tm

délnvestilMakO@

0,35

3,13

0,94

0,77

0,45

Part des
encours (%)

545

51

1,65

0,08

0,13

0,02

1,76

0,71
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Actions long-
couvert Europe

Actions
européennes
mid-cap
Actions Zone
Euro petites et
moyennes
capitalisations
Actions de
petites
capitalisations
de la Zone Euro

Fonds matiéres
premieres

Classe d’actifs

Mixte
patrimonial

Mixte
patrimonial

Mixte Flexible

Mixte Flexible

Fonds
d'Investissement
Alternatif

Fonds multi-
actifs

Obligations
zone euro court
terme
Obligations
zone euro court
terme

SFDR

Responsabl e

Label
ISR

Prospectus

m m W W
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https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-one/parts/b-lu0641745681/PRS-b-lu0641745681/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-archer-mid-cap-europe/parts/b-lu1366712518/PRS-b-lu1366712518/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-explorer-smid-euro/parts/b-lu2882334381/PRS-b-lu2882334381/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-actions-euro-pme/parts/r-fr0011891506/PRS-r-fr0011891506/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-strategic-resources/parts/a-lu2707622630/PRS-a-lu2707622630/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/eurose/parts/c-fr0007051040/PRS-c-fr0007051040/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-eurose/parts/a-lu0284394235/PRS-a-lu0284394235/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-evolutif/parts/b-lu0284394821/PRS-b-lu0284394821/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-evolutif-pea/parts/c-fr0010354837/PRS-c-fr0010354837/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-quadro/parts/r-fr001400cpg0/PRS-r-fr001400cpg0/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-serenite-plus/parts/b-lu1490785505/PRS-b-lu1490785505/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-serenite-plus/parts/c-fr0010986315/PRS-c-fr0010986315/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-evolutif-balanced/parts/a-lu3194147032/PRS-a-lu3194147032/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR

Performance Absolue Obligataire

DNCA Invest Alpha Bonds

Crédit

DNCA Invest SRI High Yield

DNCA Invest Credit Conviction

DNCA Invest Financial Credit

Convertibles

DNCA Invest Convertibles

DNCA Invest Global Convertibles

Inflation

DNCA Invest Flex Inflation

Pol itique

25624m

135m

1910m

140m

633m

46m

182m

délnvesti|MaR0® Responsabl e
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4752

0,25

3,54

0,26

1,17

0,09

0,34

Obligations
Internationales 8
Multi-stratégies

Fonds
d'obligations 8
crédit high yield
- ISR

Crédit flexible 8

Fonds
d'obligations 8
internationales

Obligations

convertibles 8

européennes

Obligations

convertibles 8
globales

Obligations
internationales 8
indexées sur
l'inflation



https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-alpha-bonds/parts/b-lu1694789535/PRS-b-lu1694789535/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-sri-high-yield/parts/a-lu2040190709/PRS-a-lu2040190709/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-credit-conviction/parts/a-lu0284393930/PRS-a-lu0284393930/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-financial-credit/parts/b-lu2882333227/PRS-b-lu2882333227/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-convertibles/parts/a-lu0401809073/PRS-a-lu0401809073/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
https://www.dnca-investments.com/funds/dnca-invest-global-convertibles/parts/i-lu2595402327/PRS-i-lu2595402327/download_doc_share?locale=fr&country_code=FR
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2. La gamme de fonds/compartiments Sustain

Notre gamme de fonds Sustain (ex Gamme « BEYOND ») dédiée a la gestion Investissement
Responsable est entiérement tournée vers la sélection de valeurs présentant des contributions
positives aux enjeux du développement durable. Cette gamme regroupe les fonds dont la gestion
intégre successivement dans le processus de sélection de valeurs les enjeux de Risque de
Responsabilité et de contributions positives a la Transition Durable.

Au sein de la gamme Sustain, les fonds ci-dessous relévent de l'article 9 de la réglementation
européenne SFDR. Les trois premiers fonds de cette liste bénéficient également du label francais ISR.

GAMME SUSTAIN

DNCA Invest Sustain Alterosa

DNCA Invest Sustain Semperosa

DNCA Invest Sustain Climate

DNCA Invest Sustain Real Estate

Principales caractéristiques :

A Gestion ISR de Conviction

A Approche Best-in-Universe

A Couverture du portefeuille par une analyse ESG : min 90%

A Exclusion des notations < 4/10 (note de Responsabilité d’Entreprise issue de ABA)

A Exclusion minimale de 30% sur la base de la notation Responsabilité d’Entreprise issue de ABA

A Politique de vote et d'engagement

A Politique d'exclusion des armes controversées

A Politique d'exclusion sectorielle incluant les sociétés en infraction a 'lUNGC

A Objectif de sur-performer 2 indicateurs extra-financiers® pour les fonds bénéficiant du Label

ISR dans sa version 3°

A Recherche d'externalités positives liées a la Transition Durable
8La liste d®taill ®e dénaincdiecast et e nest par fonds est pr®sent®e en annexe
Afin de tenir compte des progr s n®cessaires en mati re de dispoq,bilit® de
|l e taux de couverture ®voluera progressivement
A Avant fin 2024 : un premier indicateur avec un taux de couvertawe déau moi
moins 50%
A Avant fin 2025 un premier indicateur avec un taux de couvertawe déau moi
moins 55%
A Avant fin 2026 : un premier indicateur avec un taux de couvertawe dé&au moi
moins 60%
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https://www.dnca-investments.com/fonds/dnca-invest-beyond-alterosa/parts/a-lu1907594748
https://www.dnca-investments.com/fonds/dnca-invest-beyond-semperosa/parts/a-lu1907595398
https://www.dnca-investments.com/fonds/dnca-invest-beyond-climate/parts/i-lu2116701777
https://www.dnca-investments.com/fonds/dnca-invest-sustain-real-estate/parts/a-lu3194146737/apercu
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3. La gamme de fonds/compartiments ISR Responsable

Notre gamme de fonds ISR Responsable dédiée a la gestion Investissement Responsable sont des
fonds article 8 au sens de la réglementation européenne SFDR. Ces fonds intégrent dans le processus
de sélection de valeurs les enjeux de Responsabilité d'Entreprise comme un filtre d'exclusion des
entreprises présentant de mauvaises pratiques ou encore étant exposées a des enjeux réputationnels
importants. Les fonds bénéficiant du Label ISR intégrent par ailleurs des critéres supplémentaires
dans le processus de sélection de valeurs.

Principales caractéristiques :

A Gestion ISR

A Approche Best-in-Universe

A Couverture du portefeuille par une analyse ESG : min 90%

A Exclusion des notations < 2/10 (note de Responsabilité d'Entreprise issue de ABA)

A Exclusion minimale de 20% sur la base de la notation Responsabilité d’Entreprise issue de ABA
(30% pour les fonds bénéficiant du Label ISR dans sa version 3

A Politique de vote et d'engagement

A Politique d'exclusion des armes controversées

A Politique d'exclusion sectorielle incluant les sociétés en infraction a 'TUNGC

A Objectif de sur-performer 2 indicateurs extra-financiers'® pour les fonds bénéficiant du Label

ISR dans sa version 3"

L'ensemble des exclusions normatives et sectorielles relevant de la politique d'exclusion générale de
DNCA Finance s'applique a cette gamme de fonds.

Une présentation plus détaillée de ces listes et des critéres retenus est exposée dans le document
« Politique d'Exclusion » de DNCA Finance, disponible sur notre site internet.

4. L'univers d'investissement et calcul du taux d’exclusion
a. Définition des univers d’'investissement

Les univers d'investissement sont définis dans le cadre des prospectus des fonds et reposent sur deux
parametres :

A L'objectif de gestion incluant I'indice de référence,

A L'univers d'investissement incluant le nombre de valeurs constituant l'univers de gestion.

Le cas échéant, certaines stratégies précisent également les zones géographiques et/ou tailles de
capitalisation.

Selon ces deux parametres, chaque fonds est rattaché a un univers d'investissement type qui
correspond a la stratégie dominante du portefeuille. Les univers d'investissement sont rationalisés

)4 1iste d®taill ®e deéesaincdiec st e et ®eneist par fonds est pr®sent ®e en annexe
Yafin de tenir compte des progr s n®cessaires en mati re de dispom,ibilit® de
|l e taux de couverture ®voluera progressivement

A Avant fin 2024 : un premier indicateur avec un taux de couvertawe déau moi
moins 50%

A Avant fin 2025 un premier indicateur avec un taux de couvertawe déau moi
moins 55%

A Avant fin 2026 : un premier indicateur avec un taux de couvertawe dé&au moi
moins 60%
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pour associer au méme fichier de sélectivité des fonds ayant des périmétres de gestion comparables:
pays, taille de capitalisation et classe d'actifs.

Un fichier Excel dynamique partagé par les équipes de Recherche Extra-Financiere, Risques, Data et
Juridique recense les fonds rattachés a chaque fichier. Il est mis a jour en fonction des évolutions de
périmetre.

b. Notation ESG des émetteurs

La notation des émetteurs constituant un fichier de sélectivité repose par défaut sur la note interne
ABA qualitative exposée plus haut pour tous les titres investis en portefeuille ou ayant déja été investis
par le passé. Dans le cas contraire, une note ABA quantitative est utilisée. La seule différence avec la
note qualitative réside dans la source des données : les différents champs de notre outil propriétaire
sont alors alimentés principalement par la base de données ESG de MSCI, et dans une moindre
mesure par ISS (Institutional Shareholder Services). Le recours a cette notation quantitative est utilisé
pour compléter et maximiser le taux de couverture des univers sans pour autant garantir une
couverture exhaustive.

c. Calcul des taux d'exclusion

Les taux d'exclusion sont calculés sur la base des notations ABA (qualitative ou quantitative). Ils
correspondent aux niveaux d'exigence des stratégies ISR de chaque fonds telles que précisées dans
leur prospectus et se traduisent par une réduction de 20% de l'univers investissable ESG par rapport
a l'univers d'investissement initial de chaque fonds. Pour les fonds bénéficiant du Label ISR dans sa

version 3, ce niveau d'exigence est porté a une réduction de 30%.

Les valeurs qui ne sont couvertes ni par l'outil interne ABA qualitatif, ni par l'outil quantitatif sont
considérées comme exclues. Cette démarche s’appuie sur une approche prudentielle qui vise a
exclure toute société pour laguelle DNCA Finance ne dispose pas d'informations suffisantes lui

permettant d'évaluer sa qualité ESGC.

Les fonds labellisés ISR font par ailleurs l'objet d'un suivi spécifique au travers de fichiers de sélectivité
permettant de démontrer et de contrdler le respect du seuil minimal d'exclusion de 30% de leur
univers d'investissement. Ces contréles sont réalisés mensuellement et les taux d'exclusion sont
communiqués dans les reportings mensuels, en tenant compte des différents niveaux de couverture.

Les fichiers de sélectivité sont quant a eux produits et enregistrés quotidiennement.

5. La construction de portefeuille

L'univers éligible ainsi défini constitue le point de départ de la construction de portefeuille. Dés lors,
'analyse financiére, la qualité fondamentale de I'entreprise, la liquidité sur les marchés et le potentiel
d'appréciation représentent les critéres déterminants de la construction de portefeuille. Par ailleurs,
'analyse extra-financiere compléte l'analyse financiere traditionnelle en identifiant de nouveaux
risques ou des moteurs de croissance a long terme. L'objectif est d'enrichir notre connaissance
fondamentale des entreprises pour sélectionner les meilleures valeurs en portefeuille. Une grille de
conversion permet d'intégrer I'analyse extra-financiére dans la valorisation des entreprises via la prime

de risque.

Par ailleurs, les fonds DNCA Finance sont des stratégies de portefeuille non indicielles, qui ne tiennent
pas compte des indices de référence auxquels elles sont comparées.
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Enfin, s'agissant de la politique d'investissement et de désinvestissement, celle-ci est liée aux critéres
énoncés précédemment. Par exemple, le poids d'une valeur en portefeuille va progressivement
diminuer au fur et a mesure de son appréciation sur les marchés. D'autre part, toute modification de
la note de Responsabilité d’Entreprise conduisant a une dégradation en risque (note inférieure a la
note seuil telle que définie dans le prospectus des fonds) implique un désinvestissement de la valeur
en portefeuille. Ce désinvestissement doit étre réalisé sans délai dans les meilleures conditions de

marché. De méme en cas de controverse majeure.

6. Emprunt de titres

Les fonds des gammes ISR Sustain et ISR Responsable ne pratiquent pas le prét/femprunt de titres.

7. Utilisation des produits dérivés

Les fonds des gammes ISR Sustain et ISR Responsable sont autorisés a utiliser des instruments dérivés

uniguement dans les conditions décrites par le prospectus.

Pour plus d'informations, les prospectus des différents fonds listés sont publiés sur le site internet de
DNCA Finance, dont les liens sont disponibles dans le présent document.

8. Organismes solidaires

Les fonds de la gamme ISR Sustain ne sont pas investis dans des organismes solidaires.

~
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1. Notre outil d'analyse propriétaire ESG

a. Emetteurs privés : l'outil ABA (Above and Beyond Analysis)

Nous attachons une importance particuliere a développer des outils propriétaires construits sur notre
expertise et la conviction d'apporter une valeur ajoutée tangible dans la sélection des titres en
portefeuille. L'outil d’'analyse ESG de DNCA Finance respecte ce principe et a pour objectif d'offrir une
notation dont nous maitrisons I'ensemble de la construction.

Les informations émanant des entreprises constituent la majeure partie des données utilisées. Le
dialogue avec les dirigeants et les visites de site renforcent notre compréhension et représentent une

source inestimable de valeur ajoutée.

Notre outil est articulé autour de cing piliers d'analyse indépendants et complémentaires communs
a l'ensemble des stratégies :

Risque de Transition

responsabilité durable Controverses Dialogue

*Objectifs de Développement Durable
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L'objectif est de proposer une analyse détaillée apportant une valeur ajoutée a 'analyse financiere
traditionnelle. Cette analyse est réalisée exclusivement en interne par les équipes de DNCA Finance
et s'appuie sur les données émanant des entreprises.

L'analyse ESGC des valeurs est réalisée sous le controle et I'expertise du Pdle de Recherche Extra-
Financiere. Elle passe en revue sur la base de l'outil ABA I'analyse du Risque de Responsabilité, 'analyse
de la contribution a la Transition Durable, le suivi des controverses, du newsflow et les rencontres avec
les dirigeants d'entreprise. L'analyse est réalisée exclusivement en interne et n'intégre aucune
notation d'agences externes.

L'analyse ESG s'appuie également sur les données des prestataires externes choisis pour leur expertise
spécifique. Les données utilisées au sein de l'outil de notation propriétaire ABA (« Above and Beyond
Analysis ») sont exclusivement issues des informations publiques fournies par les émetteurs. Ces
données sont auditées, publiées, et refletent la réalité opérationnelle des entreprises. Ainsi, 'ensemble
de la méthodologie de notation ESG appliquée par DNCA Finance aux émetteurs privés repose sur
des données réelles, a I'exclusion de toute donnée estimée ou modélisée.

L'utilisation de données estimées intervient uniquement lorsque celles-ci sont issues de prestataires
externes spécialisés (tels que MSCI, CDP ou équivalents) et concerne des cas spécifiques tels que
I'élaboration des listes d'exclusion (normatives ou sectorielles) ou le calcul de la trajectoire climat de
DNCA Finance, comme présenté notamment dans le Rapport Pressions Environnementales. Cette
démarche témoigne d'un engagement a la fois en faveur de la transparence et de la rigueur dans

l'intégration des critéres ESG au sein des processus d'investissement.
Syntheése

Notre outil permet de mesurer a la fois les risques d'investissement issus de la note de Risque de
Responsabilité, intégrant I'évaluation du risque de controverses, et les contributions positives grace a
I'évaluation de l'exposition a la Transition Durable. Les échanges et les informations concernant
I'entreprise sont des éléments conservés dans l'outil ABA et constituent notre historique de données.
En combinant le Risque de Responsabilité et la Transition Durable, nous cartographions les

entreprises selon une approche risque/opportunité.

0-2 o2
Faible Limitée Tendance Majeure Pure player

0-5%  510% 10-40% 40-80% 80-100% Faible Limitée Tendance Majeure Pure player

0-5% 5-10% 10-40% 40-80% 80-100%

Univers éligible a la gamme Sustain Univers éligible a la gamme ISR Responsable
. QAMME DE FONDS ARTICLE 9 GAMME DE FONDS ARTICITE 8
DEDIEE A L'INVESTISSEMENT DURABLE « RESPONSABLE », LABELISES ISR
° | o
s
g0 | 8-10
E R i g e
E 6-8 i E 6-8
3 Neutre i z Neut
H eutre
g Risque i : Risque
w élevé I a P
35 24 . ' w élevé
4 Emetteurs exclus : 3 2-4
& Risque H 2 Risque
o ; sévere Emetteurs exclus

TRANSITION DURABLE TRANSITION DURABLE
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Pilier risque de responsabilité

L'une des sources de création de valeur financiére est d'éviter les risques de responsabilité (réputation,
controverses, opérations). L'évolution de ces indicateurs de risques offre une analyse complémentaire
souvent non encore intégrée dans les états financiers, permettant d'anticiper les risques des
entreprises notamment dans leurs interactions avec leurs parties prenantes: salariés, fournisseurs,
clients, communautés locales, actionnaires... et ce, quel que soit leur secteur d'activité.

Ce pilier propose une note sur 10 et se décompose en 4 thémes : la responsabilité actionnariale, la
responsabilité environnementale, la responsabilité sociale et la responsabilité sociétale. Chaque
théme est construit en tenant compte des enjeux les plus matériels pour les entreprises et le nombre
de critéres est volontairement restreint a 24.

Critéres et piliers d'analyse de la responsabilité d'entreprise

ﬁg& RESPONSABILITE

A[GF ACTIONNARIALE

= Respect des
actionnaires

Minoritaires
«Indépendance du Conseil
et des comités

*Risques comptables
=Qualité du management

*Rémunération du
management

=Qualité de la
communication financiére

G RESPONSABILITE
? ENVIRONNEMENTALE

*Management
Environnemental
-Régulation et
certification

=Politique climat et
efficacité énergétique
=Impact biodiversité et
externalités

RESPONSABILITE
SOCIALE

=Culture d’'entreprise et
gestion RH

-Climat social et
conditions

de travail

=Santé et sécurité

= Attractivité et
Recrutement

-Formation et gestion des
Carriéres
=Promotion de la diversité

RESPONSABILITE
SOCIETALE

=Qualité, sécurité et
tracabilité produits

=Gestion de la supply chain

*Respect des communautés
locales et droits humains

=Capacité d'innovation
=Satisfaction client

=Protection des données
personnelles
=Corruption et éthiques des

Affaires
=Cohérence fiscale

Pilier transition durable

La seconde source « d'alpha » vient des investissements orientés vers les grandes tendances de long
terme, naturellement en croissance. Analyser la transition économique durable permet de
sélectionner des entreprises qui bénéficient de ces tendances. Cing transitions macroéconomiques
sont identifiées: démographie (inclusion des séniors, acces a I'éducation...), médecine (diagnostic,
lutte contre les maladies endémiques...), économie (accés aux services financiers, digitalisation des
échanges...), mode de vie (écoconception, consommation collaborative...) et écologie (traitement de

I'eau, énergies renouvelables...).
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TRANSITION
DEMOGRAPHIQUE

*Inclusion des seniors

+Accés aux produits et services de
BoP)

+Accés & 'éducation (BoP)

+Accés au logement,
confort (BoP)

*Sécurité

+Transport public, régulation du
trafic

Pol i

t

que

délnvestilMakO@

Analyse de la Transition Durable a travers 5 piliers

TRANSITION
MEDICALE

D

*Accés aux soins médicaux
(BoP)

+Alimentation saine,
sport

+Diagnostics médicaux

*Lutte contre les maladies
endémiques

*Soins sonne
*Robot n médicale
sAccés aux soins (BoP)

*Médecine et recherche
médicale de pointe

/4 IRANSITION
,uw.g ECONOMIQUE

«Développement
des infrastructures durables

que de performance
+Accés & la connectivité

«Transparence et sécurité
des flux

«Efficacité de I'appareil
productif

O TRANSITION
MODE DE VIE

es personnes
ce artificielle

*Mobilité durable

*Economie circulaire

*Emballages durables

*Dématérialisation

=Eco-conception

Responsabl e

TRANSITION
ECOLOGIQUE

s
BE8

*Traitement et efficacité
de la gestion de I'eau

*Développement des
infrastructures durables

ité énergétique
*Energie propre

tions de stockage de
i :

*Mobilit:

cologique

*Valorisation
des déchets

*Protection de la biodiversité
marine

n de la biodiversité

sTourisme durable

Sur cette base, le pilier Transition Durable offre une analyse des contributions positives d'une
entreprise au travers de ses activités, produits et services, en identifiant si une entreprise contribue a
la Transition Durable, dans quel(s) domaine(s) et dans quelle proportion. Pour des raisons de
transparence de l'information, a ce jour le critere d’exposition retenu est celui du chiffre d'affaires.
Cependant, nous souhaitons évoluer a terme vers d'autres critéres comme le résultat net, les dépenses
en recherche et développement ou encore la part des produits.

Le niveau d'exposition s'échelonne de 0 a 100%, classant les entreprises en 5 catégories, et donne lieu
a une évaluation sur le niveau de contribution positive a la Transition Durable, selon un référentiel
«transition durable » propre a DNCA Finance. La répartition de I'univers est indépendante de notre
évaluation.

L'analyse de l'exposition a chague transition résulte des informations publiées par les entreprises.
Nous ne réalisons pas d'estimation et en l'absence d'informations précises nous adressons une
demande spécifique a l'entreprise.

Pilier controverses

Ce pilier permet de suivre le niveau de controverse des entreprises en reprenant la typologie utilisée

dans [l'analyse de Risque de Responsabilité: controverses actionnariales, controverses
environnementales, controverses sociales et controverses sociétales. Notre objectif est de mettre en
adéquation les principes édictés par les entreprises et la réalité observée ainsi que de constituer une
base d'alertes pour les gérants. Chaque controverse identifiée fait 'objet d'une analyse compléte
consignée dans notre outil propriétaire ABA. A I'issue de ce travail, nous distinguons les controverses

selon leur niveau de gravité pour obtenir une notation agrégée.

Nous utilisons cette analyse comme un indicateur avancé lorsqu’elle est tangible et non comme un
outil de sanction systématique. En effet, la dimension internationale des entreprises et la profusion
des informations nous obligent dans chaque situation a distinguer des cas d'alertes isolées des alertes
majeures. Pour autant, une succession de cas isolés peut par exemple témoigner d'une infraction
généralisée a I'échelle de toute I'entreprise.

Pilier dialogue et newsflow

Les échanges avec les dirigeants sont le coeur de notre métier de gérant. L'analyse extra-financiére
s'attache de la méme maniéere a rencontrer le plus souvent possible les entreprises afin d’échanger
sur les sujets de Responsabilité et de Transition Durable. Nous valorisons ce dialogue qui permet une
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meilleure compréhension de I'entreprise et de sa stratégie. C'est a ce titre que nous rencontrons les

entreprises, soit sous la forme de téte a téte avec les dirigeants soit lors de visites de sites.

Un reporting précis de ces rencontres dédiées aux enjeux extra-financiers est renseigné par les
gérants dans notre outil d'analyse ainsi que les informations importantes sur les entreprises
(newsflow). Par ailleurs, nous appliquons une politique d'engagement et de vote propre a DNCA

Finance lors des Assemblées Générales des entreprises.
Pilier ODD

En 2015, les Etats-membres de 'ONU ont adopté le Programme de développement durable a I'horizon
2030 et ses 17 Objectifs de Développement Durable. Les Objectifs de Développement Durable (ODD)
répondent aux défis mondiaux, notamment ceux liés a la pauvreté, aux inégalités, au climat, a la
dégradation de l'environnement, a la prospérité, a la paix et a la justice. Les objectifs sont
interconnectés. Nous avons développé dans notre outil d'analyse propriétaire ABA une section dédiée
aux ODD afin de pouvoir adapter ces enjeux a la gestion d'actifs et en particulier aux entreprises. Dans
ce pilier, le référentiel utilisé est directement celui des Objectifs de Développement Durable.

Le cas échéant, I'exposition et la contribution d'une entreprise a un ou plusieurs objectifs est renseigné
dans notre outil.

Les piliers Contribution Positive/AIM™ et Climat et sont quant a eux complémentaires et optionnels,

dédiés aux stratégies a contribution positive.
Pilier climat

Analyse des risques de transition liés au changement climatique

Contribution

positive

Notre approche repose sur une matrice qui combine une évaluation fine des risques climat auxquels
chaque entreprise fait face avec une analyse de sa stratégie climat pour déterminer la qualité de sa

gestion des risques climat.

A L'exposition aux risques de transition est déterminée pour chaque entreprise en fonction de
son secteur et de son empreinte géographique. Nous suivons le méme cadre d'analyse que
celui présenté dans la TCFD, avec une évaluation des risques politiques et de régulation, des
risques technologiques, des risques de marché et des risques de réputation. Le niveau de
risque ainsi évalué va de « Tres faible » a « Trés élevé ».

A L'évaluation de la stratégie climat de l'entreprise est un des 24 critéres renseignés dans
I'analyse du Risque de Responsabilité, critere intitulé « Politique climat et énergétique ». Nous
évaluons ainsi la qualité de la politique climat, la pertinence des actions mises en place, ainsi

que les résultats obtenus pour obtenir une note sur 10.

2 pPC x{ OyéxC --Ei EUx{ OEi2SCDxi+txi EUxx{ OEi2SCP+xéo6e{ EOEiz2C
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Evaluation de la gestion des risques climat

GESTION DES RISQUES CLIMAT

Cette évaluation nous permet de déterminer quelles entreprises ont une gestion adéquate de leurs
risques climat et lesquelles sont a risque ; les plus a risques (combinant une forte exposition et une
stratégie climat insuffisante) seront ciblées dans notre politique d'engagement.

Les entreprises qui ont une gestion « insuffisante » ou « trés insuffisante » sont exclues des fonds

Sustain ayant une philosophie de gestion liée au climat (DNCA Invest Sustain Climate).

Notation Transition/Contribution
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