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l. Résumé
Sans objectif Le Fonds promeut des caractéristiques environnementales ou sociales,
d'investissement mais N'a pas pour objectif linvestissement durable. La promotion de
durable caractéristiques environnementales et sociales est soutenue par:

e Une notation ESG d'a minima 90% des valeurs détenues

e Un toux de sélectivité da minima 20% ou sein de lunivers
dinvestissement résultant de lapplication des politiques de
gestion des controverses et d'exclusion de Dorval Asset
Management et d'une notation minimum sur les piliers E
(Environnement), S (Social) et G (Gouvernance) et sur la notation
de synthése ESG

e L'opproche retenue doit également permettre d'obtenir un
meilleur résultat que lunivers d'investissement des titres
éligibles sur les deux indicateurs d'intensité ESG suivants :

o Objectifs de réduction des émissions de carbone::
pourcentage des entreprises ayant un objectif quantitatif
et explicite de réduction de leurs émissions de carbone
pondéré du poids des sociétés présentes dans le périmetre
étudié.

o Intégration des critéres RSE dans la rémunération des
dirigeants : pourcentage des entreprises qui integrent des
critéres extro-financiers dans la rémunération des
dirigeants pondéré du poids des sociétés présentes dans
le périmétre étudié.

Caroctéristiques Les caractéristiques environnementales promues par le Fonds portent
environnementales | principalement sur les aspects climatiques et de gestion des

ou sociales du ressources. Les caractéristiques sociales promues concernent aussi
produit financier bien la gestion des ressources humaines (conditions de travail,
politique de formation, équilibre et transparence des rémunérations
ou encore la promotion de la diversité, de la mixité et de légalité
professionnelle) que la qualité des produits et services, évaluées sur les
thémes de la santé et de la sécurité.

Stratégie Inscrite au coeur de la stratégie d'investissement et du processus de
d'investissement gestion, la politique d'investissement socialement responsable (ISR) de
lo Société de Gestion définit les caractéristiques environnementales et
sociales promues par le Fonds.

Outre lexclusion des valeurs qui ne respectent pas la politique
d'exclusion interne' et/ou qui sont froppées de controverses séveres?, la
mise en ceuvre de la politique ISR de Dorval Asset Management
conduit & la notation extra-financiéere de lensemble des valeurs de
lunivers d'investissement. Chaque valeur est ainsi évaluée sur les
piliers E (Environnement), S (Social) et G (Gouvernance).

En ce sens, lexigence de la politique extro-financiere de Dorval Asset
Management sur lenvironnement (enjeux climatiques, biodiversité,
stress hydrique, etc.), sur le social (copital humain, sécurité, santé, etc)
et de bonne gouvernance (diversité, équité, respect des actionnaires
minoritaires, transparence comptable et fiscale, etc) contribue &
privilégier une sélection de valeurs parmi les entreprises les plus
vertueuses® selon les caractéristiques environnementales et sociales
promues par le Fonds. Cette exigence est également appuyée par le
label ISR du Fonds et les contréles d'audit qui y sont associés.

Proportion L'analyse ESG du Fonds doit porter a minima sur 90% de la part de
dinvestissements | lactif constitué des titres éligibles o notre analyse ISR (actions et titres

! Retrouver la politique d'exclusion ici : https://www.dorval-om.com/investissement-responsable/notre-
expertise-esg/#Documentation-ESG

2 Retrouver la politique de gestion des controverses ici : https://www.dorval-am.com/investissement-
responsable/notre-expertise-esg/#Documentation-ESG

8 Selon la méthodologie propriétaire de Dorval Asset Management
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de créance émis par des émetteurs privés et publics). Les
investissements du Fonds seront a minima & 10% durables au sens de
la réglementation SFDR.

Contréle des
caractéristiques

environnementales

ou sociales

Le contréle des caractéristiques environnementales ou promues par le
Fonds est assuré en pré-trade, post-trade et a travers la politique de
contréle permanent de la Société de Gestion. Il fait également lobjet de
reporting périodiques. Ce contréle est enfin complété par laudit
annuel du label ISR dont bénéficie le Fonds.

Méthodes

Dorval Asset Management a développé une méthodologie propriétaire
de notation qui est appliquée o lensemble des valeurs de lunivers
dinvestissement. Cette méthodologie integre jusqu'a 200 indicateurs
extra-financiers qui permettent d'évaluer les risques et les
opportunités de chaque émetteur par rapport aux enjeux
environnementaux, sociaux et de gouvernance. La notation finale
assise sur les notions d'exposition et de gestion des enjeux et
composée de bonus/malus en fonction de niveaux absolus ou relatifs,
encadre lo sélection des titres retenus en portefeuille tout comme leur
poids maximum a lactif du Fonds.

Sources et
traitement des
données

La méthodologie propriétaire repose sur les données élémentaires de
fournisseurs de données reconnus tels que MSCI, Ethifinance, ISS et
Bloomberg. Ces données peuvent étre complétées par des analyses
internes & la société de gestion.

Limites aux
méthodes et aux
données

L'approche retenue de type « Best in Universe », privilégiant les
entreprises les mieux notées d'un point de vue extra-financier
indépendamment de leur secteur d'activité, peut créer des biais
sectoriels assumés.

Notre analyse s‘appuie sur des données qualitatives et quantitatives
communiquées par les entreprises ou fournies par les fournisseurs
externes précités, dont certaines peuvent encore étre parcellaires et
hétérogenes. Ces données ne font pas systématiquement lobjet de
vérification de leur qualité de la part de la société de gestion.

Notre méthodologie accordant un poids minimum de 50% a la
Gouvernance (pilier ‘G) dans le mécanisme de notation ESG, certains
risques/opportunités environnementaux ou sociaux peuvent donc étre
minimisés dans la note synthétique ESG qui en résulte.

Diligence
raisonnable

L'évaluation extra financiere est révisée a minima deux fois par an et
actualisée au fil de leau en fonction d'informations et/ou
d'évenements relatifs & lo vie des entreprises détenues en portefeduille,
dont lexposition & des controverses. Lors de chaque mise a jour, tout
lunivers d'investissement et de fait, lensemble des valeurs en
portefeuille, est automatiquement revu par les systemes de controles
mis en place.

Politiques
d'engagement

La politique dengagement actionnarial de Dorval Asset Management
est la traduction des actions que nous nous engageons & mener pour
obtenir une amélioration des pratiques des entreprises sur les
dimensions E, S et G. En ce sens, la politique d'engagement
actionnarial énonce les principes que nous défendons et, pour les
valeurs détenues en portefeuille, dont nous Vvérifions la mise en ceuvre
(ou la sincérité de lintention de mise en ceuvre) a travers notre
politique de vote. Elle s'articule autour de deux axes principaux (i)
lengagement individuel et (i) lengagement collaboratif et est
disponible sur notre site internet depuis le lien https://wwwdorval-
am.com/uploads/Politique_d_engagement_actionnarial 202201_VF_a32c¢
304763.0df.

Lorsqu'un titre détenu en portefeuille est frappé d'une controverse,
Dorval Asset Management entame un diologue actionnarial avec
lentreprise concernée de fagon individuelle sinon collaborative
lorsqu'une action concertée parait plus efficace.

Réalisation de
lobjectif
d'investissement
duraoble
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Sans objectif d'investissement durable

Le Fonds promeut des caractéristiques environnementales ou sociales, mais n‘a pas pour
objectif linvestissement durable. Cependant, le Fonds vise o investir a minima 10% de son actif

net dans des investissements durables?.

Le principe de non-préjudice important aux différents objectifs environnementaux et sociaux
est garanti par 3 grands piliers :

L'analyse ESG du Fonds doit porter a minima sur 90% de la part de l'actif constitué des titres
éligibles a notre analyse ISR (actions et titres de créance émis par des émetteurs privés et
publics).

La note extra-financiére (entre 0 et 100, 100 étant la meilleure notation) est établie sur chacun
des trois piliers, E, S et G. Les émetteurs ayant une note environnementale ou sociale inférieure
0 10 ou une note de gouvernance inférieure & 30 sont exclus de méme que tous ceux dont la
note extra-financiére synthétique est inférieure & 40.

Restrictions portées a lunivers d'investissement avec un taux de sélectivité a minima de 20%
tel qu'exigé par le label ISR.

Lo définition de lunivers dinvestissement d'actions éligibles repose sur le respect des
principes extra financiers fondamentaux suivants :
o L'exclusion des sociétés qui enfreindraient la politique d'exclusion de Dorval Asset
Management
o L'exclusion des sociétés aux pratiques controversées (dont le non-respect des
principes du Pacte mondial des Nations Unies) en cohérence avec la politique de
gestion des controverses de Dorval Asset Management
o Lexclusion des sociétés les moins bien notées et de celles ayant une note
éliminatoire sur au moins lun des piliers, selon la méthodologie interne développée
por Dorval Asset Management

Dans le cadre de lo notation extro-financiére des émetteurs, les principales incidences
négatives (principal adverse impacts « PAl ») sont intégrées & plusieurs niveaux, dans la
définition de lunivers dinvestissement éligible et dans la construction du portefeuille et
disponibles dans loutil utilisé par les équipes de gestion pour la sélection de titres. 'ensemble
des 14 indicateurs principaux pouvant avoir une incidence négative en matiere de durabilité
sont intégrés dans la méthodologie propriétaire de notation ESG DRIVERS de Dorval Asset
Management via un systéme de bonus/malus.

Engagements autour des objectifs extra-financiers que le Fonds vise a surperformer

La stratégie dinvestissement du Fonds doit conduire & une surperformance sur les deux
indicateurs extra-financiers suivants :

e Objectifs de réduction des émissions de carbone : pourcentage des entreprises ayant
un objectif quantitatif et explicite de réduction de leurs émissions de carbone pondéré
du poids des sociétés présentes dans le périmetre étudié.

e Intégration des critéres RSE dans la rémunération des dirigeants : pourcentage des
entreprises qui integrent des criteres extra-financiers dans la rémunération des
dirigeants pondéré du poids des sociétés présentes dans le périmétre étudié.

Pour autant, la performance extro-financiere du Fonds sera appréciée & travers la
publication d'indicateurs additionnels sur les dimensions : environnementale, sociale et de
gouvernance (résultat du Fonds versus résultat de lunivers d'investissement) :

La définition de linvestissement durable selon Dorval Asset Management est disponible sur son site
internet & cette adresse https://www.dorval-
am.com/uploads/Definition_investissement_durable_Dorval AM_a66592cdc3.0df
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e Intensité carbone (tCO.e/M$ de chiffre d'affaires) : quantité en tonnes d'émissions de
carbone Scope 1° et 2¢ (émissions directes) par million de dollars de chiffre d'affaires
réalisé pondéré du poids des sociétés présentes dans le périmetre étudié. Cet indicateur
ne tient pas compte du Scope 37 (émissions indirectes).

e Objectifs de réduction des émissions de carbone : pourcentage des entreprises ayant
un objectif quantitatif et explicite de réduction de leurs émissions de carbone pondéré
du poids des sociétés présentes dans le périmetre étudié.

e Promotion de la diversité : pourcentage des entreprises ayant mis en place des actions
pour développer la diversité au sein de leurs effectifs pondéré du poids des sociétés
présentes dans le périmetre étudié.

e Taux d'indépendance du conseil d'administration : pourcentage des membres du conseil
d'administration (CA) respectant les critéres d'indépendance de MSCI pondéré du poids
des sociétés présentes dans le périmetre étudié.

e Signataires du Pacte mondial de 'ONU : pourcentage des sociétés ayant signé le Pacte
mondial de lONU pondéré du poids des sociétés présentes dans le périmetre étudié.

e Note ESG: au travers de la notation extra-financiere définie par la méthodologie interne
développée par Dorval Asset Management pondérée du poids des sociétés présentes
dans le périmétre étudié

Ces indicateurs sont fondés sur les données de nos partenaires MSCI, Ethifinance (GAIA), ISS,
Bloomberg et sur des données de recherche interne.

Le processus d'investissement integre ces différents indicateurs dans la sélection des valeurs
et la construction du portefeuille. Ces différents indicateurs sont directement intégrés dans
la notation extra-financiére des sociétés. Ces critéres servent également de base pour
lengagement et le dialogue actionnarial dans les sociétés investies par le Fonds.

Ill.  Caractéristiques environnementales ou sociales du produit
financier

Les caractéristiques environnementales promues par le Fonds portent principalement sur les
aspects climatiques et de gestion des ressources. Les caractéristiques sociales promues
concernent aussi bien la gestion des ressources humaines (conditions de travail, politique de
formation, équilibre et transparence des rémunérations ou encore la promotion de la
diversité, de la mixité et de l'égalité professionnelle) que la qualité des produits et services,
évaluée sur les thémes de la santé et de la sécurité.

Parallelement, les politiques d'exclusion et de gestion des controverses de Dorval Asset
Management encadrent la gestion du Fonds. Sur les dimensions environnementales et
sociales sont notamment concernées a ce titre, toutes les activités relatives au charbon qui
représentent plus de 20% du chiffre d'affaires consolidé ou au tabac (5% du chiffre d'offaires
consolidé) ainsi que toutes les controverses nées de sujets environnementaux ou sociaux.

Lo promotion de ces caractéristiques est directement traduite dans la notation extra-
financiére des émetteurs de lunivers dinvestissement du Fonds et dans les indicateurs de
durabilité retenus.

s Les émissions de scope 1 concernent les émissions émises directement par lentreprise dans le cadre de
son activité

6 Les émissions de scope 2 concernent les émissions émises indirectement par lentreprise via sa
consommation en énergie

7 Les émissions de scope 3 concernent les émissions émises indirectement lors des différentes étapes du

cycle de vie du produit (approvisionnement, transport, utilisation, fin de vie, etc)
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IV.  Stratégie d'investissement

Inscrite au cceur de la stratégie d'investissement et du processus de gestion, la politique
dinvestissement socialement responsable (ISR} de la Société de Gestion définit les
caractéristiques environnementales et sociales promues par le Fonds.

Outre lexclusion des valeurs qui ne respectent pas la politique d'exclusion interne® et/ou qui
sont frappées de controverses séveres’, la mise en ceuvre de la politique ISR de Dorval Asset
Management conduit o la notation extra-financiere de lensemble des valeurs de lunivers
dinvestissement. Chaque valeur est ainsi évaluée sur les piliers E (Environnement), S (Social)
et G (Gouvernance) et a travers la note de synthese ESG.

En ce sens, lexigence de la politique extra-financiere de Dorval Asset Management sur
lenvironnement, le social et la bonne gouvernance contribue & privilégier une sélection de
valeurs parmi les entreprises les plus vertueuses® selon les caractéristiques
environnementales et sociales promues par le Fonds. Cette exigence est également appuyée
por le label ISR du Fonds et les contréles d'audit qui y sont associés.

Concrétement, lo construction et la gestion du Fonds combinent approche financiére et
extro-financiére et reposent sur :

1. Une identification des thématiques d'investissement considérées comme porteuses, i.e.
sinscrivant favorablement tant dans les grandes tendances (macroéconomiques,
sociétales et liees aux enjeux du développement durable) que dans la conjoncture
(valorisation des classes d'actifs, dynamique de marché et contexte sectoriel)

2. Une définition du niveau de risque retenu pour le portefeuille

3. Une construction de paniers d'actions équipondérées (le poids par titre n'excédera pas
1% de lactif du Fonds) et de paniers d'obligations au sein de ces thématiques
dinvestissement ; les valeurs retenues en portefeuille répondent aux criteres définis par
la Société de Gestion, présentés ci-apreés.

=  Construction du portefeuille

Les gérants identifient des thématiques dinvestissements mises en ceuvre au travers de
paniers d'actions et/ou d'obligations.

La construction des paniers d'actions repose sur un filtrage quantitatif de lunivers actions::

o Filtrage de lunivers d'investissement de départ & hauteur de 20% a minima: ce
filtrage est opéré a laide de la méthodologie interne développée par Dorval Asset
Management. ILintégre les différences géographiques et sectorielles tout en tenant
compte du niveau de développement des pays ; les sociétés ayant une note
inférieure 0 10 pour les critéres E ou S, une note inférieure & 30 pour le critére G et
une note ESG synthétique inférieure & 40 sont exclues.

o Les gérants appliquent ensuite des criteres de liquidité afin de s'‘assurer de pouvoir
traiter un panier en un minimum de journées de bourse.

o En fonction des thématiques, les gérants pourront décider d'appliquer différents
critéres (ESG, économiques, financiers) afin de cibler une certaine typologie de
valeurs.

Le poids par titre n'excédera pas 1% de lactif du Fonds et les titres seront équipondérés au
sein du panier. Le nombre de valeurs par panier et leur équipondération visent & diminuer au
maoximum le risque spécifique propre & chaque titre. Il dépendra de la thématique traitée et
du poids du panier au sein du Fonds.

8 Retrouvez la politique d'exclusion ici : https://www.dorval-oam.com/investissement-responsable/notre-
expertise-esg/#Documentation-ESG
? Retrouvez la politique de gestion des controverses ici : https://www.dorval-om.com/investissement-

responsable/notre-expertise-esg/#Documentation-ESG
10 Selon la méthodologie propriétaire de Dorval Asset Management
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La sélection des émetteurs publics est opérée en fonction de la méthodologie interne
développée par Dorval Asset Management des émissions souveraines’. Les pays du dernier
quintile de notation sont exclus de lunivers d'investissement initial.

Les 10% de lactif (hors liquidités) qui pourraient ne pas faire lobjet dune analyse ISR
correspondent d'une part aux OPC gérés par des entités autres que Dorval Asset
Maonogement et pour lesquels il pourrait y avoir une disparité des approches ESG/ISR
assumée et d'autre part & des titres transitoirement non notés. En effet, le Fonds peut investir
dans des émetteurs qui pourront & titre temporaire, ne pas étre notés notamment dans le
cadre d'une introduction en bourse.

Le Fonds pourra étre exposé aux pays émergents ainsi quaux petites et moyennes
capitalisations.

Les capitalisations comoprises entre 0 et 2 milliards d’euros sont considérées comme petites ;
celles entre 2 et 10 milliards d'euros sont considérées comme moyennes,

L'exposition cumulée du Fonds aux marchés émergents (actions + toux + devises) sera au
maximum de 100% de son actif net. Il pourra étre investi jusqu'd 100% de son actif net en
produits de taux des pays émergents et exposé jusqu'a 30% de son actif net en actions des
pays émergents.

Dans la limite de 10% du portefeuille, la sélection des OPC s'opéere dans un large univers
dinvestissement composé de plusieurs milliers de fonds. Dans la premiére étape quantitative,
les gérants du Fonds calculent des ratios de performance corrigée du risque sur une période
en accord avec lhorizon de placement conseillé sur les fonds. Par « risque », les gérants
entendent la volatilité et la baisse maximale aussi bien en absolu qu'en relatif par rapport &
lindice de référence du Fonds.

Au terme de cette premiére analyse, une étude quoalitative approfondie est effectuée sur les
OPC offrant de maniere récurrente les meilleurs rotios de performance corrigés du risque sur
des périodes homogenes. Les gérants des OPC étudiés sont visités et audités sur leur
processus de gestion, moyens mis en place et les résultats obtenus. Les gérants sont
sélectionnés a lissue de cette étape qualitative.

Enfin, le Fonds pourra intervenir sur des instruments financiers & terme négociés sur des
marchés reglementés frangais et étrangers, et sur des instruments intégrant des dérivés afin
de couvrir et/ou exposer le portefeuille aux risques actions, taux, crédit et devises, sans
recherche de surexposition.

Le solde du portefeuille peut étre investi en instruments monétaires. En cas de risque
important sur les marchés de capitaux, le poids du monétaire pourra représenter jusqu'a 100%
de lactif.

=  L'analyse extro-financiéere

Les critéres environnementaux, socioux et de gouvernance (ESG) sont directement intégrés
au processus de gestion du Fonds, via une note ESG établie pour chaque valeur de lunivers
dinvestissement. La notation ESG porticipe o la fois o la définition de lunivers
dinvestissement éligible et comme deuxieme composante de la note synthétique des valeurs
dans la phase construction/gestion du portefeuille.

Pour réaliser ces deux étapes, les équipes de gestion et les analystes financiers et extra-
financiers déterminent une note ESG pour chaque valeur. La note ESG ottribuée o chaque
émetteur, prend en compte parmi plus de 30 enjeux ESG, fondés sur un ensemble d'indicateurs
qualitatifs et quantitatifs, ceux qui paraissent les plus significatifs pour la Société de Gestion.
Chaoque enjeu est apprécié selon les spécificités sectorielles, géographiques et de taille de
capitalisation. Les principaux enjeux retenus sont (liste non exhaustive) :
o Enjeux environnementaux :
= Emissions carbone

n Cf. paragraphe « VI. Notre Intégration des dimensions ESG » de la politique ISR de Dorval Asset
Management (https://www.dorval-om.com/investissement-responsable/notre-expertise-
esg#Documentation-ESG)
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Troitement des déchets
Stress hydrique
Biodiversité et gestion des terres
=  Opportunités dans les technologies vertes et les énergies renouvelables
o Enjeux socioux:
= Gestion du travail
=  Gestion de lo sécurité des collaborateurs
= Gestion du capital humain
= Protection des données personnelles
*  Qualité des produits
o Enjeux de gouvernance:
= Respect des principes fondamentaux de la gouvernance d'entreprise
(qualité du conseil dadministration - diversité, indépendance,
compétences, représentativité -, alignement des intéréts avec les
actionnaires, structure du capital, respect des minoritaires, qualité de la
communication financiére et de la comptabilité)
= Lutte contre la corruption

L'opproche retenue est de type « Best-In-Universe » qui consiste O privilégier les entreprises
les mieux notées d'un point de vue extra-financier indépendamment de leur secteur d'activité.
Puisque les secteurs qui sont dans lensemble considérés comme étant les plus vertueux
seront davantage représentés, cette approche peut créer des biais sectoriels assumés.

Notre méthodologie repose en partie sur des données élémentaires provenant de
fournisseurs externes de données® Ces données ne font pas systématiquement lobjet dune
vérification de leur qualité de la part de la Société de Gestion. Notre méthodologie place la
Gouvernance au cceur de lanalyse ESG et peut donc minimiser certains risques/opportunités
environnementaux ou sociaux. Le pilier « Gouvernance » représente a minima 50% de la note
ESG, note issue de la méthodologie ISR propriétaire de Dorval Asset Management.

Le taux d'analyse de notation extra-financiére est de 0% minimum en capitalisation de lactif
net du placement collectif o lexclusion des liquidités détenues a titre accessoire.

La définition de lunivers dinvestissement d'actions éligibles repose sur le respect des
principes extro-financiers fondamentaux suivants :
o L'exclusion des sociétés qui enfreindraient la politique d'exclusion® de Dorval Asset
Management
o L'exclusion des sociétés aux pratiques controversées (dont le non-respect des
principes du Pacte mondial des Nations Unies) en cohérence avec la politique de
gestion des controverses* de Dorval Asset Management
o L'exclusion de 20% de lunivers d'investissement est garantie par lexclusion des
sociétés les moins bien notées et de celles ayant une note éliminatoire sur au moins
lun des piliers, selon la méthodologie interne développée par Dorval Asset
Management

La note extro-financiere (entre 0 et 100, 100 étant la meilleure notation) est établie sur chacun
des trois piliers, E (enjeux environnementaux), S (enjeux sociaux) et G (enjeux de gouvernance).
Les émetteurs ayant une note environnementale ou sociale inférieure & 10 ou une note de
gouvernance inférieure 0 30 sont exclus de méme que tous ceux dont la note extra-financiere
synthétique est inférieure a 40.

La sélection des émetteurs publics est opérée en fonction de la méthodologie interne
développée par Dorval Asset Management des émissions souveraines®. Les pays du dernier
quintile de notation sont exclus de lunivers d'investissement initial.

2 Le détail des informations sur les fournisseurs de données utilisés est disponible dans le code de
transparence de Dorval Asset Management disponible o ladresse suivante : https://www.dorval-
am.com/investissement-responsable/notre-expertise-esg#Documentation-ESG

E La politique d'exclusion de Dorval Asset Management est disponible o ladresse suivante :
httos://www.dorval-om.com/investissement-responsable/notre-expertise-esg#Documentation-ESG

" La politique de gestion des controverses de Dorval Asset Management est disponible & ladresse
suivante :
https://www.dorval-am.com/investissement-responsable/notre-expertise-esg#Documentation-ESG

s Cf. paragraphe « VI. Notre Intégration des dimensions ESG » de la politique ISR de Dorval Asset
Management (https://www.dorval-om.com/investissement-responsable/notre-expertise-
esg#Documentation-ESG)
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Les 10% de lactif (hors liquidités) qui pourraient ne pas faire lobjet dune analyse ISR
correspondent dune part aux OPC gérés par des entités autres que Dorval Asset
Management et pour lesquels il pourrait y avoir une disparité des approches ESG/ISR
assumée et d'autre part & des titres transitoirement non notés. En effet, le Fonds peut investir
dans des émetteurs qui pourront & titre temporaire, ne pas étre notés notamment dans le
cadre d'une introduction en bourse.

V. Proportion d'investissements

Dans le cadre du processus d'investissement du Fonds, a minima 0% de lactif net du Fonds
seront investis dans des émetteurs alignés sur les caractéristiques environnementales et
sociales promues. Le Fonds vise également & investir 10% de son actif net dans des
investissements durables.

Alignés sur la taxonomie

#1A Durables 0%
10%

#1 Alignés
sur les caractéristiques E/S
90%

Environnementaux autres

10%

#1B Autres
caractéristiques E/S
80%

Sociaux

Investissements

#2 Autres
0%

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements du produit financier utilisés
pour atteindre les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier.

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni alignés
surles caractéristiques environnementales ou sociales ni considérés comme des investissements
durables.

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend :
» Lasous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables ayant des
objectifsenvironnementaux ou sociaux ;
- La sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements alignés sur les
caractéristiques environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme des
investissementsdurables.

vl.  Contréle des caractéristiques environnementales ou sociales

Le contréle du respect des caractéristiques environnementales, sociales et d'investissement
durable est effectué de la fagon suivante :

e l¢7:contrdles pré-trade
Les gérants vérifient le caractére environnemental, social et durable des valeurs
composant les portefeuilles lors de lentrée d'une nouvelle valeur gréce & lintégration de
la donnée dans les outils de gestion.

e 2¢:contrdles post-trade

Le respect des différents seuils minimum dinvestissement dans les portefeuilles est
controlé « post-trade » o travers un reporting quotidien « Contréle DRIVERS » analysé par
le Middle Office de Dorval Asset Management. La Direction Conformité, Contréle Interne
et Risques est copie de ce reporting et intervient dans la procédure d'escalade en cas de
non-respect des seuils minimum. Ces contréles sont historisés quotidiennement.

e 3°:reporting de contréle de lopplication de la stratégie ESG

Dorval Asset Management communique o travers différents documents réglementaires
périodiques, le pourcentage d'investissement durable de chaque fonds (EET et rapport
annuel) afin d'informer lensemble de nos parties prenantes.

e 4¢:contrdle permanent
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Le respect des seuils minimum dinvestissements définis ci-dessus est contrélé par la
Direction Conformité, Controle Interne et Risques dans le cadre de son plan de contréle
permanent annuel.

e 5°:comité ESG trimestriel

Un point sur les contréles relatifs & lo politique ISR/ESG de Dorval Asset Management est
effectué lors des comités trimestriels ESG.

VIl. Méthodes

Fondée sur les informations issues de nos partenaires MSCI, ISS, Ethifinance (GAIA),
Bloomberg et de données de recherche interne, notre méthodologie propriétaire ESG
« Drivers » permet d'établir une notation des émetteurs au sein des univers d'investissement
de chaque fonds. La notation des émetteurs est révisée a minima deux fois par an et
actualisée au fil de leau en fonction d'informations et/ou d'évenements relatifs & la vie des
entreprises détenues en portefeuille.

Elle repose sur les principes suivants :

o Détermination et pondération interne des enjeux ESG oprés la prise en compte des
spécificités sectorielles, géographiques et de taille de capitalisation ;

e Notation ESG de chaque émetteur en fonction de son exposition aux enjeux identifiés et
de la gestion de celle-ci.

Pilier Environnement Pilier Social Pilier Gouvernance
. Pollution & Opportunités . . Fiabilité du Implication de la Opportunités Gouvernance Responsabilité
Capital naturel Déchets env. eptialbunahy chaine de valeurs sociales d'entreprise d'entreprise
stress hydrique ] Emwssi;nés[:‘:;‘(;ques & ] uf:g‘::;::?:slmx] M {;é(urirlg;:ﬂ?:;lmé des Qualité des ] { &5 aux servi {cump sition du Conseil { Ethique des affaires ]

Biodiversité et gestion N Opportunités lides 3 . pratiques
des terres ] E'""‘"‘ge“‘“d”] Técoconstruction ] {ﬂﬂ““ ] [ ] ‘{ anticompétitives
{ Accés aux soins ] <[ structure du capital ] Lurte contre la
{ } { financiére }

Changement
climatique

Emissions carbone

Sécurité liée aux

Empreinte carbone du
i produits chimiques

produit

Gestion de Ia sécurité

des collaborateurs

Vulnérabilités liées aux
changements
climatiques

Sécurité liée aux
produits financiers

corrugtion

== |
[—

—_— T T

impact
environnemental des
financements

conditions de travail
chez les fournisseurs

nutrition et 3 la santé

matigres premidres humain

Pour ce faire, les équipes de gestion et les analystes financiers et extra-financiers prennent
en compte plus de 30 enjeux ESG basés sur un ensemble dindicateurs qualitatifs et
quantitatifs et mettent plus particulierement laccent sur 12 dentre eux.

Cette grille de matérialité des enjeux ESG s'appuie sur MSCI, les travaux du Sustainability
Accounting Stondards Board (SASB) et enfin la connaissance et lanalyse micro et
macroéconomique de la société de gestion.

Les enjeux choisis pour l'évaluation ESG sont identifiés sur le principe de matérialité et
permettent de retenir les éléments pouvant avoir un risque significatif sur la performance de
lentreprise et modifier sa valorisation sur le moyen/long terme.

" Enjeux de gouvernance:
o Respect des principes fondamentaux de la gouvernance d'entreprise (qualité du
conseil dadministration - diversité, indépendance, compétences, représentativité -,
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alignement des intéréts avec les actionnaires, structure du capital, respect des
minoritaires, qualité de la communication financiere et de la comptabilité)
o Lutte contre la corruption

. Enjeux environnementaux :
o Emissions carbone
Traitement des déchets
Stress hydrique
Biodiversité et gestion des terres
Opportunités dans les technologies vertes et les énergies renouvelables

O O O O

. Enjeux sociaux:

o Gestion du travail
Gestion de la sécurité des collaborateurs
Gestion du capital humain
Protection des données personnelles
Quoalité des produits

O O O O

Concernant la notation des enjeux, Dorval Asset Management retient pour chacun des enjeux
clés, une note dexposition de lentreprise au risque et/ou O lopportunité considéré(e)
(Exposure score) ainsi que lo maniére dont le maonagement gére cette exposition
(Management score). Pour les valeurs dont le suivi par MSCI est retenu, Exposure Score et
Management Score sont ceux établis par MSCI. Pour les vaoleurs issues de lunivers
d'Ethifinance (GAIA), Exposure Score et Management Score sont établis par Dorval Asset
Management o partir des informations élémentaires fournies par Ethifinance.

Dans le cas ou la société n'est pas couverte par MSCI ou par Ethifinance, un questionnaire
est constitué par la société de gestion en tenant compte de la grille de matérialité sectorielle
permettant une comparabilité avec lanalyse issue de MSCI. En moyenne, cing questions par
enjeu clé identifié (9 & 15 selon le secteur en moyenne) permettent de fagon systématique de
définir une note pour chacun des enjeux étudiés puis une note ESG globale pour ces sociétés.
Pour répondre & ce questionnaire, les équipes de gestion sappuient sur les rapports RSE des
sociétés, les échanges avec les dirigeants, des notes d'analystes financiers et la presse. La
culture de proximité de Dorval Asset Management avec les sociétés joue un réle majeur dans
la notation de ces entreprises. En effet, avec environ 400 & 500 rencontres par an, les équipes
de gestion ont construit une bonne connaissance des sociétés au fil des années permettant
aux équipes une analyse fine en cohérence avec notre méthodologie.

Dorval Asset Management s'appuie également sur différents indicateurs bruts fournis par
MSCI, Ethifinance, Bloomberg et ISS pour établir sa notation.

Le pilier « Gouvernance » représente & minima 50% de la note ESG, note issue de la
méthodologie ISR propriétaire de Dorval Asset Management. Au travers d'une notation
rigoureuse, nous mesurons lintensité ESG de chacune des valeurs de lunivers
dinvestissement. L'intensité ESG entre directement en compte pour la construction des
portefeuilles et pour lappréciation des objectifs de cours.

VIIl. Sources et traitement des données

La méthodologie propriétaire de notation extra-financiere de Dorval Asset Management
s'appuie sur les informations issues de nos partenaires MSCI, ISS, GAIA, Bloomberg ainsi que
sur des données de recherches internes. Ces informations élémentaires® des fournisseurs de
données sont retenues pour établir la notation extra-financiére des émetteurs par la société
de gestion elle-méme. Ces données élémentaires sont restituées par nos partenaires depuis

16 Pour établir sa propre notation extra-financiére, Dorval Asset Management ne sappuie pas sur les
notations synthétiques des fournisseurs de données mais sur les informations élémentaires,
quantitatives ou qualitatives, qu'ils communiquent.
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les communications officielles des émetteurs ; seules les données prospectives (ex. : projection
de trajectoire de température) reléevent de lestimation.

IX. Limites aux méthodes et aux données

Les données des fournisseurs externes ne font pas systématiquement lobjet de vérification
de leur qualité de la part de la société de gestion. Certains enjeux matériels peuvent
également ne pas étre évalués en cas dabsence d'information. Dans ce cas, la notation ESG
s'effectue sur les enjeux pour lesquels la société de gestion dispose de données. Les données
manquantes Nn'affectent pas la notation de lémetteur pouvant ainsi créer un biais. Enfin, notre
méthodologie accordant un poids minimum de 50% & la Gouvernance (pilier ‘G) dans le
mécanisme de notation ESG, certains risques/opportunités environnementaux ou sociaux
peuvent donc étre minimisés dans la note synthétique ESG qui en résulte.

X. Diligence raisonnable

L'évaluation extra-financiére est révisée a minima deux fois par an et actualisée au fil de leau
en fonction d'informations et/ou d'évenements relatifs & la vie des entreprises détenues en
portefeuille.

Par ailleurs, les principales incidences négatives (principal adverse impacts « PAl'») sont
intégrées a plusieurs niveaux a la fois dans la définition de lunivers d'investissement éligible
et dans la construction du portefeuille, et sont également disponibles dans loutil utilisé par
les équipes de gestion pour la sélection de titres. L'ensemble des 14 indicateurs principaux
pouvant avoir une incidence négative en matiere de durabilité est intégré dans la
méthodologie propriétaire de notation « ESG DRIVERS » de Dorval Asset Management via un
systeme de bonus/malus.

Parallelement et en ligne avec sa stratégie dlinvestissement Responsable, Dorval Asset
Management a établi une gestion stricte des controverses. Une analyse approfondie et
proactive des controverses concernant les valeurs en portefeuille est réolisée lors des
réunions de gestion hebdomadaires. L'équipe de gestion procede & lévaluation de la
controverse qui, dans un délai de 24 heures & 10 jours maximum, peut aboutir - en
coordination avec la Direction Conformité, Contréle Interne et Risques - & lexclusion de la
valeur dans tous les portefeuilles ou elle est présente. Cette politique permet & Dorval Asset
Management de rester autant que possible éloignée des entreprises ne respectant pas les
principes de sa politique dinvestissement responsable et datténuer ainsi le risque
idiosyncratique supporté par les fonds quelle gére.

'actualisation de lensemble de ces données (évaluation extra-financiere, principal adverse
impact et controverses) équivaut o une réinitialisation (logique « annule et remplace ») de tout
le référentiel utilisé. En conséquence et pour application immeédiate, lunivers d'investissement
dans son intégralité (englobant de fait les valeurs en portefeuille) est automatiquement revu
par les systemes de contréles mis en place” ofin de valider le caractére « investissement
durable » des émetteurs comme le respect des engagements relatifs & la promotion des
caractéristiques environnementales et sociales du portefeuille.

Xl.  Politiques d'engagement

Depuis 2004, Dorval Asset Management privilégie une approche fondée sur un dialogue
actionnarial & travers une démarche pragmatique et collaborative favorisée par notre
présence au capital - que la politique de vote de Dorval Asset Management conforte — et par
nos rencontres réguliéres avec les entreprises.

v Cf. VI. Contréle des caractéristiques environnementales ou sociales
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Au sein de notre méthodologie de notation « DRIVERS », la société de gestion met notamment
laccent sur les enjeux de gouvernance suivants::

. Enjeux de gouvernance:

o Respect des principes fondamentaux de la gouvernance d'entreprise (qualité du
conseil dadministration - diversité, indépendance, compétences, représentativité -,
alignement des intéréts avec les actionnaires, structure du capital, respect des
minoritaires, qualité de la communication financiere et de la comptabilité)

o Lutte contre la corruption et éthique des affaires

La stratégie ISR de Dorval Asset Management s'articule également autour d'une politique
d'engagement actionnarial, qui traduit notre volonté de mettre en ceuvre des actions visant
o améliorer les pratiques des entreprises sur les dimensions E, S et G. Cette politique repose
sur deux axes Principaux :

. L'engagement individuel

Dorval Asset Management s'entretient régulierement avec les instances dirigeantes des
entreprises détenues dans le Fonds, concernant leur intégration des critéres ESG.

En parallele & ce dialogue régulier, Dorval Asset Management assume son réle d'actionnaire
pour soutenir les (resp. sopposer aux) résolutions en ligne (resp. en contradiction) avec sa
politique de vote. Cette politique propriétaire est un élément clé de notre politique
dengagement actionnarial et reflete les attentes de Dorval Asset Management, envers les
sociétés dans lesquelles nous prenons des participations, & intégrer les risques en matiere
de durabilité. Elle est caractérisée par divers principes fondomentaux :

L'indépendance du conseil dadministration

La diversité du conseil dadministration

Un taux de présence élevé au conseil dadministration
L'indépendance des comités clés du conseil dadministration
Les compétences du comité d'Audit

La nomination et rémunération des commissaires aux comptes

O O O O O O

La prise en compte des risques et enjeux environnementaux et sociaux fait partie intégrante
d'une bonne gestion d'une entreprise & méme de créer de la valeur sur le long terme. A ce
titre, Dorval Asset Management encourage les entreprises & améliorer leurs pratiques et a
mieux les retranscrire de maniére claire et réguliere sur ces sujets. Dorval Asset Management
favorisera systématiquement les résolutions favorables & la publication déléments
concernant la prise en compte des questions environnementales, sociales et de gouvernance
dans la communication stratégique et financiere de lentreprise.

Au nom des fonds qu'elle gére (actionnaires de lentreprise considérée) et en tant que
responsable vis-O-vis des porteurs de parts de ces fonds, Dorval Asset Management
positionne ainsi le diologue avec les instances dirigeantes de lentreprise comme point de
départ de sa politique dengagement individuel. Les indicateurs environnementaux, sociaux
et de gouvernance tels qu'énoncés ci-dessus et reportés dans les reportings extra-financier
et climatique du Fonds refletent la philosophie ISR de Dorval Asset Management et les
principales attentes extro-financieres que nous espérons voir dans les sociétés dans
lesquelles nous prenons des participations. En ce sens, ces indicateurs servent de base pour
engager la discussion et le diologue actionnarial tout au long de lannée aupres de ces
entreprises et permettent également dengoger des campagnes ciblées sur une
« thématique » extro-financiere bien précise.

- L'engagement collaboratif

Au-deld de son engagement individuel, Dorval Asset Management s'engage en collaborant
avec les acteurs majeurs des Places frangaises et internationales et milite ainsi en faveur
d'une finance durable aux cotés des autres actionnaires des sociétés détenues en portefeuille

] Gestion des controverses

Lorsqu'un titre détenu en portefeuille est frappé dune controverse, Dorval Asset
Management entame un dialogue actionnarial avec lentreprise concernée.
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e Le dialogue actionnarial directe pour la gestion des controverses

Sil s'agit d'une valeur pour laquelle Dorval Asset Management dispose d'une influence
directe (connaissance du management et/ou poids important du titre dans un ou
plusieurs OPC gérés), les équipes s‘appuient sur son engagement actionnarial individuel
pour faire part de son opinion et des mesures attendues/souhaitées.

Depuis 2020, une seule entreprise a été concernée, & deux reprises. A chaque fois, Dorval
Asset Management o publié un communiqué de presse en méme temps qu'elle a entomé
un diologue direct avec le management de la société.

e |e dialogue actionnarial au travers de lengagement collaboratif

Lorsqu'une action concertée parait plus efficace, Dorval Asset Management sengage aux
cotés d'autres acteurs de la finance pour obtenir des changements de pratiques qui ont
pu étre alorigine de controverses. Ce fut notamment le cas auprés des maisons de retraite
apres le scandale révélé en 2022.

Xll. Lorsqu'un indice est désigné comme indice de référence pour
atteindre les caractéristiques environnementales ou sociales
promues par le produit financier, « Indice de référence désigné ».

Le Fonds ne dispose pas dun indice de référence aligné avec des caractéristiques
environnementales et sociales.
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