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[. Résumé

Sans objectif d’investissement durable Le mandat promeut des caractéristiques
environnementales et sociales (E/S), sans viser

spécifiquement l'investissement durable. Il inclut
cependant une proportion minimale de 25 %
d'investissements durables. La Société de Gestion
veille a ce que ces investissements ne causent pas de
préjudice significatif a un objectif d'investissement
durable, qu’il soit environnemental ou social.

Caractéristiques environnementales ou L'analyse ESG du portefeuille se concentre sur trois
sociales du produit financier volets : environnemental, social et gouvernance. Le
volet environnemental traite des politiques
environnementales, des impacts et des risques de
durabilité, ainsi que de I'alignement avec la
Taxonomie environnementale de I'UE. Le volet social
couvre la diversité, I'égalité, les droits de I'hnomme, la
santé et la sécurité. Enfin, le volet gouvernance
s'intéresse aux politiques anti-corruption, a I'éthique
et a la diversité du conseil d'administration.

Stratégie d’investissement La stratégie d'investissement responsable repose sur
trois axes : I'exclusion sectorielle (énergies fossiles,
tabac, jeux d'argent, etc.), I'analyse ESG, et une
politique d'investissement durable basée sur trois
critéres : contribution positive, absence de préjudice
important, et bonnes pratiques de gouvernance.

Proportion d’investissements Le mandat analyse 50 % de ses actifs selon des
critéeres ESG, avec 25 % conformes aux définitions
d'investissements durables selon le reglement SFDR.

Contréle des caractéristiques Les critéres ESG sont intégrés aux contrdles
environnementales ou sociales financiers, avec des vérifications avant chaque
transaction et un suivi post-trade quotidien des
ratios ESG lors du calcul des valeurs liquidatives.

Méthodes L'analyse ESG combine une approche quantitative et
qualitative. Les risques de durabilité sont évalués
pour déterminer leur impact potentiel sur les
investissements, en ajustant la valorisation via un
modele de flux de trésorerie actualisés (DCF).

Sources et traitement des données Les données proviennent principalement de sources
externes (MSCI, Bloomberg), avec des compléments

d'analyse interne en cas de lacunes.
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Limites aux méthodes et aux données Les données ESG peuvent étre incomplétes ou
disparates. La Société ajuste ses analyses internes

pour compenser ces biais et maintenir un haut
niveau de qualité ESG.

Diligence raisonnable Les évaluations ESG des entreprises sont
régulierement révisées, et les entreprises faisant
face a des controverses élevées peuvent étre exclues
du portefeuille.

La politique de droits de vote de la Société ne

Politiques d’engagement
s’applique pas dans le cadre des mandats.

[I. Sans objectif d'investissement durable

Conformément aux dispositions de I'article 8 du Reglement SFDR, le mandat promeut des caractéristiques
environnementales et sociales (E/S) et, bien qu’il n’ait pas pour objectif principal I'investissement durable, il
inclue une proportion minimale de 25 % d'investissements durables. En ligne avec la réglementation, la Société
de Gestion s’assure, lors de la sélection des titres et de leur détention, que les investissements durables
poursuivis par le produit financier ne causent pas de préjudice significatif a un objectif d’investissement
durable, gu’il soit environnemental ou social.

Conformément au Réglement délégué (UE) 2022/1288 de la Commission du 6 avril 2022 (le « Réglement
Délégué SFDR »), les 14 indicateurs environnementaux et sociaux obligatoires font partie des critéres étudiés
lors de I'analyse ESG, afin de mesurer les principales incidences négatives (PAl). De plus, le Réglement Délégué
SFDR propose une liste complémentaire d’indicateurs plus large, permettant aux acteurs financiers de choisir
certains indicateurs de durabilité additionnels a suivre. Un certain nombre de ces indicateurs complémentaires
est intégré dans le processus d’analyse ESG.

[1I. Caracteéristiques environnementales ou sociales du produit
financier

Le portefeuille a suivi une analyse ESG organisée en trois volets : I'environnement, le social et la gouvernance.

Sur le volet environnemental, les caractéristiques suivies sont I'intentionnalité de la société en matiere
environnementale (politiques environnementales), son impact sur I’environnement, ses risques de durabilité,
son alignement a la Taxonomie environnementale de I'UE (Réglement 2020/852) et son impact sur la
biodiversité.

Sur le plan social, les caractéristiques suivies sont la diversité et I’égalité, la formation et le recrutement, la
santé et la sécurité, les droits de I’lhomme et I’'engagement social/sociétal.

Enfin, sur le volet de la gouvernance, le portefeuille tient compte des politiques anti-corruption et en matiéere
d’éthique, des différentes politiques de rémunération, de I'indépendance et de la diversité du conseil

d’administration, de la politique fiscale ainsi que des comités de controles.

Le tableau ci-dessous présente, de maniere synthétique, les critéres suivis sur chacun des trois volets :
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Environnement

Politiques environnementales

Politiques efficience énergétique, changement climatique, gestion de
I'eau, déchets et biodiversité ; initiatives de réduction des émissions de
GES

Impact environnemental

Alignement de la trajectoire de température ; score CDP Climat ;
validation SBTi ; intensité carbone (scopes 1-2) et sa variation (scopes 1-
2-3) ; ambition Net Zero ; part et objectif d’énergies renouvelables ;
intensité et plans de réduction des consommations d’eau et des déchets

Risques de durabilité

Exposition aux risques physiques (horizon 2050) ; stress hydrique ;
risque de colt carbone sur 'EBITDA et le chiffre d’affaires ; impact
financier du risque climatique

Biodiversité

Activités affectant la biodiversité ; initiatives de protection des
écosystéemes et des espeéces ; intensité des rejets de polluants dans I'eau

Taxonomie environnementale

Publication de I'alignement a la taxonomie ; part du chiffre d’affaires
alignée

Note E

Social

Diversité et égalité

Proportion de femmes aux postes de management et objectif associé ;
politique de rémunération juste ; cas de discrimination ; écart de
rémunération femmes-hommes ; ratio de rémunération CEO/salariés

Formation et recrutement

Politique de formation ; nombre d’heures de formation par salarié ; taux
de rotation des effectifs

Santé et sécurité

Taux de fréquence des accidents du travail, avec et sans arrét ; politique
de santé et sécurité ; politique sociale applicable aux fournisseurs

Droits de 'Homme

Politique des droits de ’'Homme ; score MSCI ; politique relative a la
traite des étres humains ; évaluation du risque d’esclavage dans la
chaine d’approvisionnement

Engagement social et sociétal

Programmes de soutien aux communautés ; publication des dons ;
adhésion a des chartes d’engagement (UNGC) ; implication dans des
violations des principes UNGC/OCDE

Note S

Gouvernance

Politiques et chartes (anti-
corruption, éthique)

Rapport ESG/durabilité ; code de conduite fournisseurs ; réduction des
risques sociaux dans la chaine d’approvisionnement ; protection des
lanceurs d’alerte ; politique anti-corruption ; signature des UNGC

Rémunération (CEO,
dirigeants, administrateurs)

Indexation de la rémunération variable sur des objectifs de performance
puis ESG ; niveau de rémunération du CEO ; obligations de détention
d’actions ; indemnités de rupture et parachutes dorés

Indépendance et diversité du
conseil d’administration

Part d’administrateurs indépendants ; Lead Independent Director ; taille
du conseil et durée des mandats ; part de femmes ; présence du
président en comité

Politique fiscale

Publication de la stratégie fiscale ; imp6ts payés par juridiction ;
domiciliation dans une juridiction figurant sur la liste UE des pays non
coopératifs

Comités et controle

Existence des comités d’audit, de rémunération et de nomination ;
comité ESG/durabilité ; taux de participation ; ancienneté de la relation
avec le commissaire aux comptes

Note G

Pour plus d’informations, veuillez consulter le document suivant : Politique ESG & SFDR.

[V. Stratégie d'investissement

La démarche « d’investisseur responsable » de la Société s’articule autour de trois axes :

Politique d’exclusion sectorielle : les entreprises impliquées dans les énergies fossiles (charbon, pétrole et gaz)
— I'exclusion reposant, pour ce portefeuille classé Article 8, sur la classification sectorielle GICS —, la production,
le stockage, la distribution et la commercialisation d’armes controversées (mines antipersonnel, bombes a
sous-munitions et armes chimiques et biologiques), en ligne avec I'avis de la Commission européenne du 30
décembre 2025, les sociétés réalisant plus de 25 % de leur chiffre d’affaires dans le secteur de I'armement,
ainsi que les industries du tabac, de la pornographie et des jeux d’argent et de hasard, de méme que les
entreprises identifiées comme violant les principes du Pacte mondial des Nations Unies ou les principes
directeurs de I’OCDE, sont exclues des investissements de la Société en titres vifs. Pour des raisons de difficulté
d’acces a des données fiables et granulaires relatives a la décomposition du chiffre d’affaires des sociétés, la
Société tolére un seuil maximal de 5% du chiffre d’affaires pour les secteurs précisés ci-dessus. Cette tolérance
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ne s’applique toutefois pas, au sein de la poche d’investissements durables, aux activités liées aux énergies
fossiles, au tabac ainsi qu’aux armes controversées, pour lesquelles le seuil d’exposition autorisé est fixé a 0 %.
Cette regle est applicable pour I'ensemble des actions et éventuelles obligations présentes en portefeuille.

Politique d’analyse ESG : la note ESG, obtenue aprés un processus en trois étapes et s’inscrit dans le processus
de gestion par une exclusion automatique de toute entreprise ayant obtenue une note ESG interne inférieure a
3 sur 10. De plus, la moyenne pondérée ESG du portefeuille doit a tout moment étre supérieure ou égale a 5
sur 10.

Politique d’investissement durable : Au regard de la méthodologie propriétaire de la société de gestion,
I’évaluation du caractere durable repose sur le respect des trois critéres suivants :

¢ La contribution positive si :

o d’une part, la note d’'impact selon notre méthodologie propriétaire est supérieure ou égale a 5/10. Elle
repose sur la contribution des émetteurs aux Objectifs de Développement Durable (ODD) définis par les
Nations unies, contribution appréciée selon deux modalités non exclusives : (i) le plan de transition de
I'entreprise est jugé suffisamment robuste au regard de notre politique climat — I'entreprise devant étre
alignée sur une trajectoire de 1,5 °C selon la métrique « ITR Band » de MSCI —, contribuant ainsi a ’'ODD 13
relatif a la lutte contre le changement climatique ; et/ou (ii) le modéle économique de la société contribue
directement a I'un de nos trois engagements en faveur d’un avenir durable (renforcer I'adaptation et
I’atténuation du changement climatique ; préserver et restaurer les écosystemes et la biodiversité ; soutenir
I'innovation médicale) et aux ODD associés ;

¢ L’absence de préjudice important si :
o d’une part, la note ESG selon notre méthodologie propriétaire est supérieure ou égale a 5/10 ;
o d’autre part, I'émetteur ne fait pas I'objet de controverses élevées ;

e Les pratiques de bonne gouvernance si la note de Gouvernance selon notre méthodologie propriétaire est
supérieure ou égale a 5/10.

Au regard de notre politique d’exclusion sectorielle ainsi que celle induite par notre méthodologie propriétaire
de notation ESG, nous estimons exclure a minima 20% des émetteurs de notre univers d’investissement initial,
constitué d’actions internationales et ayant fait I'objet d’'une analyse ESG de la part de Wormser Freres Gestion
(approche en sélectivité).

Pour plus d’informations, veuillez consulter le document suivant : Politigue ESG & SFDR.

V. Proportion d’'investissements

Le mandat s'engage a analyser au moins 50 % des actifs investis selon des criteres ESG. De plus, 25 % des
investissements seront conformes aux définitions d’investissements durables de la réglementation SFDR.

VI. Controle des caractéristiques environnementales ou sociales

Le respect des critéres ESG est inclus dans les contréles financiers effectués par I’équipe Middle Office et est
assuré a travers :


https://www.banquewormser.com/wp-content/uploads/2026/07/Politique-ESG-et-integration-risques-durabilites_mars25.pdf

WORMSER FRERES DOCUMENT INTERNE

Controéles pré-trade : Chaque valeur est analysée avant son intégration dans le portefeuille afin de garantir
qu'elle respecte les criteres ESG ainsi que les ratios.

Suivi post-trade quotidien : dans le cadre de la revue des valeurs liquidatives, le respect des ratios ESG dans le
portefeuille est vérifié quotidiennement en post-trade. Des outils de contrdle pré-trade sont par ailleurs mis a
disposition de I'’équipe de gestion.

VII. Méthodes

Notre méthodologie ESG s’articule en trois temps : une premiére partie quantitative de recherche et de
traitement de I'information, une seconde qualitative avec la formalisation de la notation ESG et enfin une
troisiéme sur la prise en compte de cette notation sur la valorisation de I’entreprise. Nous confrontons la
cohérence de nos notations internes ESG avec les notations du Bloomberg Disclosure Score, et de MSCI.

Approche quantitative : Un certain nombre d’indicateurs ont été construits sur chacun des volets
E, S et G. Nous avons sélectionné comme fournisseur de données la société MSCI.

Approche qualitative : Les analystes-gérants sont chargés d’évaluer sur chacun des trois volets E, S
et G I'implication de la société. Nous reprenons dans I'approche qualitative les résultats de I'étude
guantitative afin de déterminer une note sur chaque volet E, S et G. Cette étude est sanctionnée
par une notation finale ESG allant de 0 (0 information, 0 implication) a 10 (Meilleure note). Cette
évaluation est partie intégrante de la fiche d’investissement valeur. La note ESG est le résultat
équipondéré des notes E, S et G.

Prise en compte de la notation ESG sur la valorisation de la société : Wormser Fréres Gestion
prend en compte dans la valorisation des sociétés I'évaluation des risques de durabilité. Le terme
« risque de durabilité » désigne un événement relatif a I'environnement, le social ou a la
gouvernance (ESG) qui, s’il se produit, pourrait avoir un impact négatif réel ou potentiel significatif
sur la valeur des investissements réalisés par le mandat. Les risques de durabilité peuvent
représenter un risque en soi ou avoir un impact, parfois significatif, sur d’autres risques, tels que
(mais sans s’y limiter) les risques de marché, les risques opérationnels, les risques de liquidité ou
les risques de contrepartie. L’évaluation des risques de durabilité est complexe et peut étre
fondée sur des données ESG difficiles a obtenir, incomplétes, estimées, périmées et/ou autrement
sensiblement inexactes. Méme lorsqu’elles sont identifiées, il n’y a aucune garantie que ces
données seront correctement évaluées. Les risques de durabilité sont liés, mais sans s’y limiter,
aux événements liés au climat résultant du changement climatique (ou risques physiques) ou a la
réaction de la société au changement climatique (ou risques de transition), qui peuvent entrainer
des pertes imprévues pouvant ainsi affecter les investissements et la situation financiere du
mandat. Des événements sociaux ou des lacunes de gouvernance peuvent également se traduire
par des risques de durabilité. La prise en compte en compte des risques de durabilité se
matérialise ainsi par I'analyse détaillée de chacun des volets E, S et G. La note ESG obtenue dans
le cadre de notre approche qualitative vient directement impacter le co(t du capital pris en
compte dans notre modele de valorisation DCF (discounted cash flows ou flux de trésorerie
actualisés). Nous pouvons ainsi quantifier I'incidence des risques de durabilité sur I'objectif de
cours de la valeur étudiée. Nous rappelons cependant que I'objectif de cours final retenu pour la
valeur integre plusieurs méthodes de valorisation dont notre modéle DCF.

Pour plus d’informations, veuillez consulter le document suivant : Politigue ESG & SFDR.

VIII. Sources et traitement des données

Les données sont principalement fournies par des partenaires externes (MSCl et Bloomberg). En cas de lacunes
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dans les données fournies, Wormser Freres Gestion utilise ses propres analyses internes pour compléter
I’évaluation ESG des entreprises.

[X. Limites aux méthodes et aux données

Les données ESG peuvent étre incomplétes ou disparates selon les sources. La société de gestion applique des
analyses internes pour compenser les éventuels biais, en ajustant la stratégie d’investissement pour maintenir
un haut niveau de qualité ESG.

X. Diligence raisonnable

Les évaluations ESG des entreprises sont révisées de maniéré périodique. En cas de controverses élevées
concernant les entreprises, Wormser Fréres Gestion peut exclure ces entreprises du portefeuille.

XI. Politiques d’engagement

La politique de droits de vote de la Société ne s’applique pas dans le cadre des mandats : Banque Wormser
Fréres | Documents réglementaires
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