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RESUME

Toutes les notes sont en nette amélioration par rapport a lexercice précédent a lexception de Fidelity. Parallelement, les
taux de couverture augmentent également, ce qui constitue un deuxieme motif de satisfaction car ce résultat augmente la
« significativité » de I'étude.

La note de Fidelity est passée de 71% a 67/% essentiellement du fait d'un changement de stratégie qui a eu un impact
positif sur la performance mais négatif sur 'évaluation extra-financiére. Parallelement le taux de couverture baisse du fait
de la mise en place de stratégies dites alternatives qui sortent du champ de la note.

Carmignac obtient la deuxieme moins bonne note avec 68%, avec toutefois une progression par rapport a lannée
derniere de 2%. Rappelons que ce compartiment est géré sous forme de fonds de fonds de la maison, investis pour
certains sur des pays émergents, ce qui peut penaliser la note.

Hors Fidelity et Carmignac, dont les notes restent a un niveau relativement éleve, les autres compartiments obtiennent
une note a la fois élevée et homogene oscillant entre 70 et 71% suivant les cas.
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RESUME (SUITE)

La hiérarchie des notes des Etats reste stable par exemple : Allemagne 86% (86% en N-1), France 77% (77%), Espagne
71% (71%), Etats-Unis 68% (69%),

Les Etats les moins bien notés : Grece (56%), Argentine (58%), Chine (37%)

Les entreprises les mieux notées : ST Microelectronics (86%) 2, AXA (86%), Pirelli (89%), Deutsche Telecom (85%) 2

Exemples d'entreprises soumises a des controverses tres significatives :
+ En 2016 : Volkswagen, Pétroleo Brasileiro, Wells Fargo, Petrobas, HSBC, JP Morgan, ...
* En 2017 :idem pour les 4 premiers + Johnson & Johnson, China Petroleum & Chemical Corp

+ En 2018 : Plus de Petrobas, mais toujours les mémes autres avec en plus le groupe pharmaceutique Novartis et les entreprises pétrolieres
Petroleos Mexicanos et Petrochina.

 La part des encours exposée a des controverses est comprise entre 6% et 12% d'un fonds a l'autre : 7% pour Carmignac
(8% en N-1), 7% pour DNCA (7% en N-1), 12% pour GEFIP (12% N-1), 6% pour Fidelity (9% en N-1) et 12% pour
Financiere de I'Echiquier (10% N-1).
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EVOLUTION DES NOTES 2018/2017

[
C, CARMIGNAC
R 1 S K M A NAGERS
Performance ESG Part des encours exposeés a des Part des émetteurs liés a des

controverses importantes* activités controversées

7%
* 1.4% des encours
68/ 1 00 + 4% des entreprises analysées
N-1:66/100 (7) N-1:8% () N-1:1,7% des encours ()

Taux de couverture effectif 2018 - 90%
*Controverses de niveau 4 et &

Principales causes de la variation de la note ESG :
Amélioration de la notation ESG des deux principaux fonds sous-jacents du portefeuille (Carmignac Court Terme et

Carmignac Portfolio Sécurité)
Sortie de fonds sous-facents peu performants (Carmignac Commaodities et Carmignac Euro-Patrimoine)
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EVOLUTION DES NOTES 2018/2017

LA FRANCAISE

investing together

Part des encours exposés a des Part des émetteurs liés a des

Performance ESG
controverses importantes* activitées controversees

0,
8% » 2,7% des encours
7 1 l 1 00 » 5% des entreprises analysées

N-1:63/100 (/) N-1:4% () N-1:1,1% des encours (A7)

Taux de couverture effectif 2018 - 95%
*Controverses de niveau 4 et 5

Principales causes de la variation de la note ESG :
La Francaise a significativement revu la composition de son portefeuille
Le nombre de fonds sous-jacent a été revu a la baisse (8 en 2018, contre 22 en 2017) et leurs performances ESG

moyennes sont nettement plus élevées (67/100 en 2018, contre 63/100 en 2017)
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EVOLUTION DES NOTES 2018/2017

[
E F.d I.t TM
INTERNATIONAL
Performance ESG Part des encours exposés a des Part des émetteurs liés a des
controverses importantes* activités controversées
6%
67/100 » 1,6% des encours
» 5% des entreprises analysées
N-1:71/100 ("w) N-1:9% () N-1:3,1% des encours ()

Taux de couverture effectif 2018 - 81%
*Controverses de niveau 4 et 5

Principales raison de la variation de la note ESG :

- Surle périmetre analysé, la répartition des encours entre émetteurs privés et émetteurs souverains a évolué

- Le poids des émetteurs souverains a diminué, mais leur notation ESG a significativement baisse également (69/100 en
2018 contre 78/100 en 2017)

- Les émetteurs souverains sont beaucoup plus divers que lors de Fexercice précédent (37 émetteurs souverains en 2018,
contre & en 2017)

- Poids renforcés dans certains émetteurs peu performants - Royal Bank of Scotland Group, Nationwide Building Society
ou Altran

- Sorties d’émetteurs performants : Novo Nordisk, VVodafone, Snam, EDF ou encore Deutsche Telekom
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EVOLUTION DES NOTES 2018/2017

[ J
INVESTMENTS
Performance ESG Part des encours exposés a des Part des émetteurs liés a des
controverses importantes* activitées controversees

%

71/1 00 5% des encours

6% des entreprises analysées

N-1:71/100 (=) N-1:7% (=) N-1:54% des encours ()

Taux de couverture effectif 2018 - 94%
*Controverses de niveau 4 et
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EVOLUTION DES NOTES 2018/2017

GerlP . Gestion Financiere Privée

Performance ESG Part des encours exposés a des
controverses importantes*

12%

71/100

N-1:70/100 (7) N-1:12% (=)

Taux de couverture effectif 2018 - 99%
*Controverses de niveau 4 et 5

Principales causes de la variation de la note ESG :

()

Part des émetteurs liés a des
activités controversées

1% des encours
2% des entreprises analysées

N-1: 1% des encours (=)

Sorties d’émetteurs peu performants sur certains enjeux ESG (ex . Paccar Inc, Lennar Corp)
Entrées d'émetteurs ayant de bonnes performances ESG (ex : ABN Amro, ING Group)



EVOLUTION DES NOTES 2018/2017

[
LA FINANCIERE DE L'ECHIQUIER
Performance ESG Part des encours exposés a des Part des émetteurs liés a des
controverses importantes* activitées controversees
0
12% * 1,4% des encours
70/ 1 00 * 3% des entreprises analysées
N-1:68/100 (7) N-1:10% (7)

Taux de couverture effectif 2018 : 96%
*Controverses de niveau 4 et 5
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EVOLUTION DES NOTES SUR 3 ANS

Gere_ Gestion Financiere Privée

INVESTMENTS

LA FRANCAISE

investing together

Performance ESG

69/100
12/ 2016
Taux de couverture 9T%
Performance ESG
721100
12/ 2016
Taux de couverture 93%
Performance ESG
65100
12/ 2016
Taux de couverture 83%

S Tempo GEFIP
Moyenne ESG
0100 pondérée
701
711100
06/ 2017

96% 9%

Source des informations ESG - Sustainalytics

S Tempo DNCA

Moyenne ESG
pondérés
o 71/100
06/ 2017 06/2018
98% 94%

Source des informations ESG : Sustainalytics

S Tempo La Francaise

Moyenne ESG
pondérée

631100 71/100

Source des informations ESG ; Sustainalytics
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EVOLUTION DES NOTES SUR 3 ANS

S Tempo Echiquier

Performance ESG

Moyenne ESG
pondérée

71100 68/100 70/100

LA FINANCIERE DE L'ECHIQUIER 12/ 2016 06/ 2017

96%

Taux de couverture HND 91%

Source des informations ESG - Sustainalyfics

S Tempo Carmignac

Performance ESG

Moyenne ESG
pondérés
- 66100
64/100 68/100
C, CARMIGNAC
R1S K M A NAGERS e - - .
1272016 06/ 2007 05/2018
Taux de couverture 89% 88% 90%
Sowrce des informations ESG : Sustainalytics
S Tempo Fidelity
Performance ESG
Moyenne ESG
pondérée

68/100 71100 67/100

Fidelity

INTERNATIONAL

£ 2016 06/ 2017 06/ 2018

=]

Taux de couverture 95% 93% 81%

Source des informations ESG : Sustainalytics



REACTION DES GERANTS
S.TEMPO LA FRANCAISE

Le fonds Hugo la frangaise obtient la note ESG de 73/100 en 2018, avec une note de 75 pour l'environnement, 72 pour le critére social et 71 pour
la gouvernance, en progression significative de 8 points.

Le compartiment S.TEMPO La Frangaise pour la part investie en fonds de fonds obtient une note moyenne de 67/100 en 2018.

Le poids des fonds de fonds dans le portefeuille géere de S.TEMPO La frangaise est en baisse en 2018 puisque l'essentiel de la gestion seffectue
dorénavant en titres vifs. Les fonds de fonds ne représentent donc que 18% de l'encours (hors monétaire et trackers géographiques ou sectoriels).
On trouve dans S.TEMPO la frangaise un fonds actions pour 2.60%, le reste des OPCVM étant investis sur des stratégies obligataires,
principalement en créedit et dettes émergentes.

De ce fait, la part des émetteurs émergents sur l'ensemble des émetteurs notés dans cette analyse de la poche fonds de fonds est relativement
importante. Cela ne pénalise cependant pas I'approche ethigue de 'ensemble de la gestion du fonds S.TEMPO la francaise qui améliore donc sa
note en 2018.

Les fonds investis sur les thématiques dettes émergentes et high yield obtiennent des notes entre 51 et 59, qui restent au-dessus de la moyenne.
Au global, 24% des encours sont exposes a des controverses significatives (dont 0.5% en controverse sévéere) ce qui correspond a 35% des
eémetteurs analysés, mais la maitie des encours sont investis sur des émetteurs ayant une note ESG supérieure a 70.
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REACTION DES GERANTS
S.TEMPO DNCA

Nous observons une poursuite de la baisse de la note ESG du fonds HUGO depuis 2015 principalement pour des raisons de détérioration de la
qualité de la gouvernance des émetteurs composant le fonds. Le ratio excellentes notes sur trés mauvaises note s'est détérioré, en raison de deux
cas extrémes que nous évoquons Ci-dessous.

Comme évoqué I'an dernier, bien qu'’il ait été réduit par rapport a 2017, le profil ‘value’ conserve un poids important dans Hugo. Ainsi, un écart
négatif entre valorisation de marché et valorisation théorique (gestion value) peut notamment survenir aprés une un incident industriel de nature a
remettre en question la bonne tenue de la gouvernance dentreprise, tandis que le consensus du marché réajustera a la baisse ses anticipations
bénéficiaires. On observe ainsi une corrélation positive entre value & risque ESG.
liad & Altice cités par le rapport rentrent selon nous dans cette catégorie. Evoluant dans un environnement compétitif, ces deux firmes
recherchent a réduire au maximum leur codits, ce qui entraine temporairement un momentum ESG défavorable.
Performance financiére et restauration de la qualité de gouvernance vont souvent de pair, et il n'est pas rare de voir les sociétés tantdt confrontées
a des problémes graves recouvrer rapidement la route de la création de valeur pour 'actionnaire tout en renforcant la qualité de leur gouvernance
et de leur audit interne. Nous restons confiant sur la capacité de rebond ESG du fonds malgré la tendance légerement négative.
Worldine, récemment introduite va trés significativement contribuer a l'effort.
Nous notons que 7% seulement des encours sont concernés par une note ESG faible avec 74% des encours qui ont une note ESG acceptable,
entre 60 & 80. Enfin nous capitalisons toujours plus de notes ESG élevées que de notes ESG faibles ce qui confirme l'excellente note globale du
portefeuille.
En conclusion, nous sommes en adéquation avec la note proposée et nous avons bien pris connaissance de ce rapport trés intéressant. Cette
quatrieme édition, qui permet malheureusement de voir se dessiner une dynamique légerement neégative dans la note, nous donne un axe
supplémentaire d'approche de la gestion.
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REACTION DES GERANTS
S.TEMPO GEFIP

Lapproche ESG s'intensifie chez GEFIP, nous sommes abonne en direct a la base Sustainalytics et intégrons progressivement dans notre process
de gestion et notre sélection de titres les differents criteres ESG. Nous travaillons actuellement sur notre charte ESG. Nous vous la ferons parvenir
apres finalisation.

Les performance ESG 2018 du fonds Patrimoine progressent bien +2 points en 2 ans.

Depuis cette étude, nous avons cedé certains titres mal notés a savoir :

* LEG et Vonovia (deux fonciéres allemandes peu soucieuses de lenvironnement),

* MYLAN laboratoire fabricant de génériques fortement controverse.

Nous avons également réduit les positions sur les deux assureurs AGEAS et la MONDIALE dont les scores ESG sont faibles.

Notre score est supérieur a celui de 2018.

Cependant, une bonne note ESG ne permet pas d'éviter certaines désillusion boursieres, je pense a ATOS qui a eté malmené en bourse tandis
que les foncieres allemandes affichent de trés bonnes performances.
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REACTION DES GERANTS
S.TEMPO ECHIQUIER

Je suis globalement satisfait de la note totale du portefeuille qui est en hausse de 2 point par rapport a I'année derniere. Comme le note Ethifinance,
c'est 'augmentation de la note du pilier Social qui explique cette progression. La répartition des notes est plutét homogéne ce qui est intéressant en
termes de non-concentration des risques extra-financiers. Méme si STEMPO Echiquier n'est pas labellisé ISR nous avons fait quelques
mouvements dans les poches pour respecter notre implication dans l'intégration ESG. Nous avons ainsi vendu les actions Royal Dutch Shell pour
acheter TOTAL. Nous avons également vendu les actions Volkswagen, restant néanmoins investis sur les obligations qui sont émises par les filiales
de financement (VW leasing, VW bank ou VW international). Sur les obligations, nous avons sorti RALLYE pour des raisons de gouvernance.

Les moins bonnes notes globales sont stables ou en amélioration. Elles résultent souvent d'un manque dinformation et dimplication du
management. Dans les 5 plus mauvaises notes de gouvernance, seule 1 concerne une position actions, en loccurrence CARMILA.

En ce qui conceme les controverses, le cas VW AG a été sorti en actions (voir ci-dessus) et nous surveillons FCA.

Vous noterez que I'exposition du fonds aux émetteurs a activités controversees est tres faible (1.4% de S.TEMPO Echiquier).
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REACTION DES GERANTS
S.TEMPO FIDELITY

Pour rappel, STEMPO Fidelity est geré sur un format fonds de fonds - Nick Peters gérant du fonds utilise donc plus d'une une dizaine de fonds
sous-jacents et donc de gérants qui vont eux méme sélectionner les titres. La politique dinvestissement de ces fonds ne comporte pas
explicitement de sélection ou dexclusion de titres uniquement sur la base de criteres ESG. Les fonds Fidelity sont en revanche soumis a notre
approche globale d'intégration des critéres ESG a 'analyse et lengagement aupres des societés.

La recherche ESG est realisée par nos analystes en interne durant leur processus danalyse des sociétés qui composent leur univers
d'investissement et via des prestataires externes dont notamment Sustainalytics. Les recommandations émises a I'achat ou a la vente sont le
résultat de l'intégration de l'analyse financiere et extra financiére. Lorsqu'une société regoit une faible note ESG ou fait l'objet d'une grave
controverse, notre analyste a l'obligation den expliquer les raisons, danalyser les réponses apportées par la société et de partager son opinion sur
I'évolution de ces risques specifiques.

Entre 2015 et 2018, la note globale du portefeuille est restée stable a 67/100. La proportion de valeurs ayant des notations ESG inférieure a 60 a
augmenteé cette annee (passant de 12% en 2017 a 18% en 2018). La proportion de titres ayant une notation supérieure a 80 est revenu au niveau
de 2015 (7%). Les notes E, S et G sont restées relativement stables d'un exercice a lautre. En revanche, le poids des entreprises sujets a des
controverses de catégories 4 et 5 a diminué de moitié, passant de 9% en 2017 a 3,6% en 2018.
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REACTION DES GERANTS
S.TEMPO CARMIGNAC

* Préambule

2018 a margué une année phare dans la progression de notre philosophie d'investir de maniéere responsable. D’'un cété, nous avons formalisé les
exclusions de toutes les sociétes productrices de tabac et cele du charbon (dans la limite de 25% chiffre d'affaires) de notre champs
d'investissement pour tous nos fonds, et de lautre, nous avons recu laccreditation ISR pour 3 de nos fonds Carmignac Emergents, Carmignac
Portfolio Emerging Patrimoine et Carmignac Portfolio Grande Europe.

Nous avons aussi acheve une participation active de vote a la hauteur de 70% pour tous nos fonds et au-dela de 80% pour nos fonds ISR. Nous
allons reconfirmer une réduction de 'empreinte carbone par rapport a lannée derniére qui chiffre environ 1/3 de celle de nos indicateurs de
reféerence. Nous continuons a allouer les ressources au comite ESG, et nous avons nommeé un Stewardship Manager pour renforcer le surveillance
et limplémentation de bonne pratique ISR. A ce stade nous sommes tres présents dans nos associations AFG et ailleurs pour accompagner la
Commission et 'TESMA dans les délibéerations de nouvelles lois sur la durabilite.

* Reporting ESG S.TEMPO

La note moyenne ESG a progressé de 2 points depuis 'année demiere avec une couverture legérement supérieure. Il y a une baisse
significative de niveaux des controverses qui sont pour le plupart une échelle significative et non pas importante ou sévére.

Concernant les activités controversées 4% de nos encours. Nous avons implémenté une politique dans nos fonds ISR dexclusions des sociétés
qui disposent des activités dans larmement. Concernant le tabac, nous avons interdit seuls les producteurs des produits tabac et non pas les
distributeurs dont President Chain Store fait seul preuve du lien. Nous n'avons aucune exclusion sur les sociétés qui ont une activité liee a l'alcool.
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REACTION DES GERANTS
S.TEMPO CARMIGNAC (SUITE)

Quelgues commentaires sur la notation de nos fonds et les émetteurs les moins performants :

* Sur les fonds obligataires

VW (59) Pendant que les risques lies aux standards et cible d'émissions existent, linvestissement vers 'EV et l'interruption pour quelques modeles
diésel nous confortent. Enfin, le changement de gouvernance et les ressources mises en ceuvre pour un meileur contréle sur le travail du
Monitorship nous indique que VW ressort avec les objectifs réels vis-a-vis de leur durabilite.

Altice (44) souffre des critiques ESG liees a son fondateur, et son pouvoir omniprésent au sein du conseil, typique d'autres critiques liees aux
moghols d’industrie de communications. Nous suivons de maniere proche les pratiques et traitement des actionnaires minoritaires. En tant que
détenteur de la dette, nous soutenons la réduction de l'endettement liée aux acquisitions américaines et nous bénéficions actuellement d'une
meilleure gérance et des ventes des actifs (tours signales) pour remettre le bilan sur un positionnement plus durable.

* Sur les fonds actions européennes
RyanAir (47) Nous sommes investis dans Ryanair sur 'année 2018 et nous avons dialogué a plusieurs reprises avec la direction. Nous avons voté
pour une revision des membres du conseil dans 2 ans, soutenons les négociations avec les syndicats et employées en cours qui auront un
meilleur taux de réussite avec la stabilité que ce qui visiblement a éte le cas. Nous classons cette société avec un impact positif, qui a le meilleur
taux de remplissage 86% de ses concurrents, offre des vols a bas prix aux voyageurs modestes et a un flet le moins émettant des émissions
carbones. Ryanair cible une reduction de 8% encore de leurs emissions par 2030.

Siemens Healtheneers (45). Un spinoff recent de I'équipement médicale de Siemens, fait partie des sociétés souvent critiquéees pour la sécurité
de leur equipement et selon MSCI ESG se trouve plutét en haut de rang. Nous classifions cette societé avec un impact positif suite au dépistage et
aux diagnostiques des maladies a travers de limagerie medicale.

Galapogos (45) cette société biotechnologique na pas encore de produits sur le marché et regoit une note moyenne suite aux critiques des
gestions de risque de manque éventuelle de capital humain (besoin important de gens techniques) et une possibilité de manque de clarté de
reporting financiérs lié a Gilead. Nous sommes entierement satisfaits de cette societé et nos dialogues frequents ainsi que leurs résultats récents
sur les micromolécules ISABELA stage 3 qui a pour objectifs dameéliorer la vie des malades souffrants de cystique fibroses pulmonaire, et dautres
maladies inflammatoires et nous classons cette société avec un impact stitif.
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ANNEXES

¢ S.TEMPO Carmignac et S.TEMPO La Frangaise : notes des fonds sous-jacents et analyses des controverses,

* S.TEMPO Fidelity, STEMPO DNCA, S.TEMPO Gefip et S.TEMPO Echiquier : evolution de la note ESG par pilier, les principales meilleures/pires
notes, et analyses des controverses.
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DES FONDS AVEC DES NOTES EN PROGRESSION
S.TEMPO CARMIGNAC

FONDS 1 : CARMIGNAC COURT TERME

Mombre d'émetteurs : 30

Moyenne ESG Emetts s 29
. . ‘metteurs couverts :
pondérée Social 7
7 ‘”100 % des encours couverts : 958%
- % des emetteurs couverts | 97%
Gouvemance 69
N-1 - 7G/100 {71}

FONDS 2 : CARMIGNAC PORTFOLIO SECURITE

e mm
Moyenne ESG

pondérées Social &7

Nombra d'émetteurs - 154
Erettzurs couverts : 148
% des encours couverts - B5%

68/100 % des émetteurs couverts © 95%
Gouvernance 66

N-1 877900 (A)

FONDS 3 : CARMIGNAC PORTFOLIO CAPITAL PLUS

Mombre 4'émetteurs : 64
Moyenne ESG

. e Emettaurs couverts - 56
ponderds Socia 66

% des encours couverts : 85%
6?!1 00 S ouvEm S % des émetteurs couverts : §7%

-1 - ESMT00 ()

FONDS 4 : CARMIGNAC PORTFOLIO LONG-SHORT
EUROPEAN EQUITIES

MNombrz d'émetteurs : 48

Moyenns ESG X
pondérée Emetteurs couverts : 34
63!‘1 00 Socil = % des encours couverts @ B1%
% des émetteurs couverts - T4%
Gouver nance &7
N-1:ND

FONDS 5 : CARMIGNAC PORTFOLIO GRANDE EUROPE

Nombre d'émetteurs - 400

Moyenne ESG Emetteurs couverts : 33

dére
pondsree Soda B85 %% des encours couverts © 35%
67-"1 00 %% des émettaurs couverts @ 33%
Gouvemance &7
N-1: 844900 (A)

FONDS 6 : CARMIGNAC PORTFOLIO UNCONSTRAINED
GLOBAL BOND

Mombre d'émetieurs : 24

Moyennz ESG .
pondérée _— = Emetteurs couverts : 20
65/100 o % des encours couverts © 95%
Gouveman e &5 % des emetteurs couverts : 83%
hi-1 : WD

()
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DES FONDS AVEC DES NOTES EN PROGRESSION
S.TEMPO CARMIGNAC

FONDS 7 : CARMIGNAC EURO-ENTREPRENEUR

65/100

N-1: 5800 (A)

Mombre d'émetteurs : 40
Emetieurs couverts ; 24

%% des encours couverts 843
% des Ematteurs couverts : 60%

FONDS 8 : CARMIGNAC PORTFOLIO EURO-ENTREPRENEUR

Moyenns ESG
pondérés

65/100

-1 58700 ()

()

Mombre d"émettzurs : 40
Emetteurs couverts - 24

% des encours cowverts : 85%
% des émetteurs couverts - 0%
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S.TEMPO CARMIGNAC

L eeespron

Moyenne ESG simple des fonds : 66100 —+

Carmignac Court Terms

Carmignac Portiolio Capital
Plus

Carmignac Portfole Long-
Short Eurcpean Equites
Carmignac Portiolic Grande
Europe

Carmignac Portiolic
Unconstrained Global Bond

Carmignac Eure-
Entreprensur

Camignac P ortiolic Eurce-
Entrepre neurs

Carmigna ¢ Long-Short
Europ=an Eguiiies
Carmign ac Portfiolic
Emerging Discoveny
m armiang o Sinurits

N-1

FiL

4

MD

B4

Tﬂu:d&mnertlredﬂi-

Les notes ESG des fonds sont présentées 3 partir
de |la page & du présent rapport.
Les tsux de couverture des fonds sont k2= suivants :

1. Carmignac Cowrt Terme - 538% [encours de
20.68%)

2. Carmignac FPortfolio Securite : 38% (encours
de 18,E%)

3. Carmignac Portfolio Capital Plus - 35%
{encours de 18, 2%}

4. Carmignac Portfolio Long-Short European
Equities - 87% (encours de 17,3%)

5. Carmignac Pordfolio Grande Europe - 85%
{encours da 7,55)

6. Carmignac Pordfolio Unconsrained Global
Bond : 83% {encours de 3,

7. Carmignac Euro-Entrepreneur : 64% [encours
de 5,4%)

8. Carmignac Pordfolio Euro-Enmrepreneurs - 653
{encours de 1,75)

3. Carmignac Long-5hort European Equites -
523 fencours de 1, 73]

10. Carmignac Portfolio Emerging Discovery -
43% renm!:rﬂm de 1% R e
11. Carmignac Securité : 58% (encours da 0,4%)
Encours restants au sein du porrefeuilie - 1,8%
correspondant aux Bquidies de Camignac Profil
Reactf 50
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S.TEMPO CARMIGNAC

-nurs (en %) et niveaux de controverses

Encours analysés - 59%
Etats  16%

Encours non analysés - 10%
Liquidités : 14%

1%
2%
0 1
%
dentreprises 219 13%
analysées

13%

2

24%

34% des encours et 42%
des émetteurs analysés
sont exposés & des

controverses significatives

25%

Dont Wells
Fargo, VW,
Grupo México

2%
|
] 4 5

T%

32% 8% 2%

Note méthodologique -

Pour les émetteurs enfreprises et organisations,
les confroverses sont analysées sur 10 thémes.
Un niveau de controverse est attribué a chaque
émefteur, comrespondant au niveau de
controverse le plus élevé surles 10 themes.

Les niveaux de controverses sont attribués sur la
base de plusieurs criteres limpact de
Iévénement, le niveau de récurrence, le niveau
d'« exceptionnalité », le niveau de responsabilité

de l'enfreprise, la réponse apportée par
l'enfreprise a la controverse et les risques
résiduels (risques  financiers,  juridiques,
opérationnels et de réputation)
0 Aucune 3 Controverse
coniroverse significative
: " Controverse
1 Faible exposition 4 importante
2 Exposition Controverse
modérée sévére

-n des émetteurs du fonds aux activités controversées (>5% de leur CA)

% d’entreprises exergant
des activités controversées

mAlcool
mDéfense

Tabac

4% des émetteurs privés du portefeuille (soit 11
entreprises) exercent des activités controversées
de fagon significative (plus de 5% de leur chiffre
d'affaires). Cela représente 1,7% des encours
totaux du fonds.

- B4% des entreprises ont des activités liées a
l'alcool, avec des sociétés comme Diageo et
Anheuser-Busch, ou Christian Dior ;

- 27% disposent d'activités dans I'amement,
avec Airbus, Safran ou encore Honeywell
International ;

- 9% des entreprises generent des revenus
issus dactivités liées au tabac (President
Chain Store).



S.TEMPO LA FRANCAISE

o
_ Note ESG par fonds Taux de couverture de-
Moyenne ESG des fonds : 67100 3 M-1 Les notes ESG par fonds sont présentées a partir
de | 5d rt.
Hugo La Frangaise 63 S pae e
) 1. Hugo La Francaise : 96% (encours - §2%)
| 2. La Frangaise Rendement Emergent 2023 - 95%
La Frangaise Rendement m I 48 (encours : 3,7%)
E nt 2023 "
merge : 3. Tikehau Taux Variables A - 70% (encours -
o 3,2%)
Tikehau Tawx Variables A 62 4. Schroder ISF Global Infiation Linked Bond G :

' 100% (encours : 3,19%)
. 5. La Frangaise LUX - Multistratégies Obligataires

Schroder ISF Global
Inflation Linked Bond C D 1-99% (encours - 3,1%)

| 6. La Frangaise LUX - Inflection Point Carbon
; Impact Global - 97% (encours © 2,5%)

o eose Oblgata ND
Multistratégies Obligataires | : 7. HZBC Eurc Gvt Bond Fund BC : 97% (encours
' S 1%)
LaF ise LUK -
Inflaction Boint Carban e b - 8. Allianz Europe Equity Growth IT EUR - 96%
Impact Global (encours : 0,7%)

9. La Frangaise Rendement Global 2025 | : 30%

HSEC Ewro Gvi Bond Fund ” ND {encours : 0,7%)
BC
Aonnreon " MY o
Growth IT EUR
La Francaise Rendement m
Global 2025 |

ND

(),



S.TEMPO LA FRANCAISE

Encours (en %) et niveaux de controverses

Encours analysés - 50% 24,5% des encours ef 35%

3 des émefteurs  analysés
sont oxposés & dos
controversas significatives

tats : 27%
Encours non analysés - 4,2%

Liquichités et autres - 18,5%

8%

4% m

o 0 1
dentreprises  20% 14%
analysées

Note méthodologique

Les controverses sont analysées sur 10 thémes.
Un niveau de controverse est atiribué & chague
émetieur privé, comespondant au niveau de
controverse le plus &levé surles 10 thémes.

Les niveaux de controverses sont attribués sur la
base de plusieurs crittres - Fimpact de
Iévénement, e niveau de récurrence, le niveau
d's exceptionnalité =, le niveau de responsabilité
de [lentreprise, la réponse apporiée par
Fentreprise @ la controverse et les risques
résiduels {risgues  financiers, juridiques,
opérationnels et de réputation).

a Aucune 3 Controverse
coniroverse significative
} - Controverse

1 Faible exposition Y imporiante

2 Exposition Controverse
modérée séuére

Exposition des émetteurs du fonds aux activités controversées (>5% de leur CA)

% d'entroprises exorgant
des activités controversées

= Défense
17% Alcool
2,7% des coe
encours Tabac

m Jeux dargent
28%

5% des émetteurs privés du portefeuille exercent
des activités controversées. Cela représente 2,7%
des encours du periefeuille.

- 44% concermnent l'armement, avec des
sociétés comme Finmeccanica et Thales (=
50% du CA), TransDigm Group
Incorporated, Babcock International Group
plc et Dassault Aviation S5.A. (entre 25 et
50% du CA) ;

- 28% concernent l'alcool, avec des sociétés
cemme  Anheuser-Busch, Molson Coors
Brewing, Constellation Brands, Heineken,
Rémy Cointreau et Pernod Ricard (> 50% du
CA);

- 17% concement le tabac, avec des sociétés
générant plus de 50% du CA, telles que -
Philip Morris International, Imperial Brands
et British America Tobacco ;

- 11% sont liés significativement au secteur des
jeux d'argent : Genting Berhad (entre 25 et
50% du CA) par exemple.

26



Evolution de la note ESG par pilier dans le temps

-

=
-
M

Deécembre 2016
Décembre 2017

67 70 g7

S.TEMPO FIDELITY

68 0 &6

Environnement

Social

Gouvernance

(),

Commentaires

La moyenne ESG du fonds perd quatre points par
rapport a celle obtenue en décembre 2017.

Mous notons des baisses sur les trois thématiques
(-4 points en un an pour l'environnement et la
gouvernance).

Cela s’explique par la baisse de la part des encours
dans les eémetteurs souverains ayant des bonnes
notes comme la France ou PAllemagne, qui chuie
respectivement de 10,9 & 1% et de 99 a 23%.
Parallélement, d'autres émetteurs dont la moyenne
ESG est inférieure a 65/100, tels que Citigroup, ont
vu leur part s'accroitre. Les entreprises exposées a
des controverses sévéres représentent 1% des
encours du fonds.
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S.TEMPO FIDELITY

Emetteurs Etats

hon ESG des 5 emetteurs souverains les plus performants détenus dans le portefeuille

La Suede présente de trés bonnes performances E S et G. En avance sur ses
objectifs de transition énergétique, le climat social et politigue est néanmoins
plus incertain. En effet, les élections législatives 2018 n‘ont pas permis de faire
ressortir de majorité et le pays se retrouve sans premier Ministre.

Suéde a7 90 82 &6 =

Le Danemark obtient des performances ESG solides ef homogénes. Bien
qu'en baisse, la part d'énergie fossile dans la consommation énergétique
Danemark 86 85 82 85 N présente encore un niveau élevé (65% en 2017). Toutefois, dés 2030 I'Etat
danois envisage de mettre fin & Ia vente de voitures thermiques. Ce pays fait
face également a des troubles sociaux a cause de mouvements migratoires.

L’Allemagne affiche un niveau de performance ESG éleve avec une tendance
haussiére de la gouvernance. En effet, les aides aux producteurs de [ait en
Allemagne 86 88 83 83 = 2016 ont permis d'améliorer 1a situation. Bien gue I'Allemagne se soit lancée
dans le développement des énergies renouvelables, le charbon (lignite) est
toujours une problematique pour le pays. Le pilier social est quant a lui stable.

La Finlande montre des résultats ESG élevés. Ce pays a particuliérement bien
développé sa politigue de lutte contre Ia corruption. En revanche, le taux de
Finlande 84 7 82 83 = chémage chez les jeunes atteint prés de 20% en 2017. Enfin, avec un climat
froid et une industrie énergivore, lintensité eénergétique de la Finlande (0,16
ktep/USD) est supérieure a la moyenne de 'OCDE (0,11 ktep/USD) en 2014.

La Norvége obtient un niveau de performance ESG élevé avec un FPIB par
habitant qui s’éléve a 75k USD en 2017. Cependant, cet Etat dépendant aux
energies fossiles, ne présente pas de nette amélioration de son bilan carbone
et a émis en 2017 presqu'autant qu'en 2000 soit 35,3 M/tonnes de COZ.

(),
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S.TEMPO FIDELITY

Emetteurs Entreprises et Organisations

Notation ESG des 5 émetteurs les plus performants détenus dans le portefeuille

Les performances ESG d'Unibail-Rodamco sont élevées. Sur le volet
social, le Groupe se focalise sur les enjeux liés au capital humain et a
90 92 86 92 A la chaine d'approvisionnement. Il appligue de bonnes pratiques ESG

Unibail-Rodamco

sE dans le cadre de la gestion de ses actifs. On note toutefois un turnover
relativement élevé au sein de I'effectif en 2017 (11%).
Lévaluation extra-financiére de Red Elecirica est globalement trés
Red Eléctrica bonne. Le Groupe est particuliérement pgr{omant sur Ie' pilier social_ et
Cororacion. S.A &3 86 91 89 = de gouvernance. En effet, le Groupe integre les differentes parties
S20MpRIACIAN, S-A. prenantes dans son management, et promeut le dialogue. Concernant

I'environnement, 1a politique pour I'eau est peu développée.

DNB ASA dispose de trés bonnes performances ESG, toutefois
quelque peu heterogénes. Les enjeux environnementaux et de
DMNB ASA a7 95 80 86 = gouvernance sont bien intégrés. En revanche, sur le pilier secial, bien
que le turnover ait diminué de 5% entre 2016 et 2017, Ia note reste en
retrait & cause de controverses modérées (au Dakofa et en Norvege).

Axa obtient de trés bonnes performances ESG particulierement sur le
pilier environnemental. Sa performance sociale est en Ieger retrait du

AXA SA 86 94 81 84 N fait d'une controverse significative (Irlande). Signataire des Principes
pour I'investissement Responsable, le Groupe a formalisé sa démarche
pour promouvoir et développer la finance responsable.

Les performances de Rabobank sont élevées. Le groupe realise des

Codperatieve 26 91 87 80 _ actions environnementales pertinentes (reduction des émissions de gaz
Rabobank U.A. - a effet de serre) et affiche une politique sociale solide. Le Groupe est

cependant controversé en gouvernance {manipulation de taux).

®



S.TEMPO FIDELITY

Notation ESG des 5 émetteurs souverains les moins performants détenus dans le portefeuille

Les Philippines présentent des performances ESG limitées. L'année 2018 a été
marquée par des catastrophes naturelles aux impacts négatifs. La part du

Philippines 46 43 47 45 = charbon s'est notamment accrue en 2017 et a atteint 35,4% en 2017 dans le
mix électrique (34,6% en 2016). En termes de gouvernance, I'Etat philippins
exerce une politique anti-drogue et des répressions violentes.

Les performances ESG de la Turguie sont trés moyennes. Le climat social et
politique est instable, nous notons un recul des droits de I'Homme et de la
liberte d'expression. De plus, I'Etat turc intensifie sa consommation de charbon
{ouverture de nouvelles centrales).

Turguie 45 49 44 45 =

La Russie affiche des performances ESG moyennes et hétérogénes. Le théme
social se retrouve en retfrait en raison du faible degré de liberté dont disposent

Russie 44 54 38 46 = les citoyens russes. Ce résultat reflete une gouvernance exercant de sévéres
répressions. Enfin, les émissions de gaz a effet de serre par habitant s'élévent
a 15,6 tCO2 contre 8,3 &n moyenne pour les pays du G20.

La Chine obtient des performances ESG faibles, particuligrement sur
lenvironnement. En effet, bien que la Chine ait pris des initiatives, elle utilise

Silluz 321 41 40 A hcore majoritairement du charbon dans son mix électrique (60% en 2017).
Nous notons également un accroissement du niveau de censure (médias).
Les performances du Nigeria sur les trois thématiques sont trés faibles. Le pays
Nigeria a4 37 33 35 - €St impliqué dans de nombreuses affaires de corruption (OPL 245...) et a

connu plusieurs cycles de violence communautaire. La mortalité infantile (=5
ans) et la pollution des cours d’eau sont des problémes récurrents au Nigeria.

(),



S.TEMPO FIDELITY

Encours (en %) et niveaux de controverses

Encours analyses - 49% 23% des encours totaux et

Etats - 19% 29% des émetteurs analysés
Encours non analysés - 16% sont exposés & des
Liquidités et autres - 16% controverses significatives
17%
13%
0 Dant Wells
7% 6% . Fargo et
5% Valkswagen
1%
% 0 1 2 3 4 9]
d’entreprises Lo

analysées  19%  17%  34%  23% 5% 2%

Principales entreprises controversées

Volkswagen @ Le constructeur allemand est
fortement controversé en raison du scandale des
moteurs trugués. Révélée en septembre 2015, cette
affaire continue d'impacter le Groupe (amendes et
rappels de véhicules en Allemagne).

Wells Fargo : L'ouverture de 3,5 millions de comptes
fictifs a l'insu des clients représente la controverse la
plus significative de Wells Fargo. Pour cela, le
Groupe a écopé de 185 millions USD d'amende et
recu linterdiction de toute expansion de son passif.
Wells Fargo a aussi recu une amende de deux
milliards USD pour son rdle dans la crise des
subprimes.

Bayer : La gualité et la fiabilité des produits du
Groupe sont réguligrement remises en question.
L'année 2018 a été& marquée par larrét de la
commercialisation du médicament Essure qui
provoquait des effet indésirables trés dangereux. Le
rapprochement avec Monsanto est €galement sujet a
controverse.

Exposition des émetteurs du fonds aux activités controversées (> 5% du CA)

% d’entreprises exergant T TTmmmmmmmmmmmmmmmm——eee 1
des activités controversées L
.................. « (]
5o, LTI : Alcool
\\ 10% .
\ Défense
\ ]
1,6% des
95% \ encours m Tabac
L]
A
A}
\
..‘ 7% Jeux
Al

dargent |
i

La part des émefteurs analysés concernés par des
activités controversées est identique a Il'exercice
précédent et atteint 5%. Toutefois, ils ne représentent
que 1,6% des encours totaux contre 3,1% 2017.

Les entreprises sont impliquées dans les activités
suivantes :

- 37% dans le secteur de la défense (armement) dont
-30% dans lindustrie du tabac avec Imperial
Brands et B.A.T.

- 23% sont concernées par I'alcool incluant Di
Carlsberg A/S

-et enfin 10% dans les jeux d'argent avec GVC
Holdings et Studio City Finance
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Evolution de la note ESG par pilier dans le temps

Décembre 2016
Décembre 2017

Environnement

1 71 g9

Social

73

69 M

Gouvernance

(),

Commentaires

La moyenne ESG du fonds se stabilise par rapport a
l'année precedente et atteint 71 points.

Mous pouvons observer une hétérogenéiteé des
resultats avec le pilier social qui recule de 2 points
sur la période 2017-2018, a linverse de Ila
gouvernance (+2 points). Le pilier social est en léger
retrait avec une note inférieure a 70100 pour prés
de 50% des encours. La détérioration de la note
s'explique par l'intégration de nouveaux émetteurs
au resultat mitigé. A titre d’exemple, Casino qui
représente 4, 3% des encours, obtient une note de
65 sur le pilier social.

Volkswagen reste I'émetteur le plus exposé aux
controverses (niveau 5) di a son implication dans
I'affaire du « Dieselgate ».
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S.TEMPO DNCA

Emetteurs Entreprises et Organisations

Notation ESG des 5 émetteurs les plus performants détenus dans le portefeuille

Pirelli & C. S.p.A. obfient d'excellentes performances sur les piliers E et
Pirelli & C S. Pour ce falre le Groupe s'appuie notamment sur [ISO 26000 et
S oA ’ 89 90 9 83 ND  déploie sur tous ses sites une politigue environnementale et des droits
2R de I'Homme. MNous notons néanmeins, la présence de membres non-

indépendants au sein du comité de rémunération.

Galp Energia dispose de trés bons résultats ESG, notamment sur les
Galp Energia, a7 86 91 84 7  thématiques sociale et environnementale. Ses performances s'expliquent
SGPS, 5A par la mise en place d'un systéme de management santé/sécurité et

environnemental robustes et une baisse tendancielle du taux d'accident.

Axa obtient de trés bonnes performances ESG. L'environnement
représente le point fort du Groupe. En revanche, les piliers S et G sont

SA 86 S o en retraits respectivement dus a une controverse en Irflande et a la
rémunération des dirigeants qui n'intégre pas de critéres ESG.
STMicroelectronics affiche de trés bons résultats ESG et ce
STMicroelectron a6 29 86 80 _  particuligrement en environnement (bonne gestion des déchets, de
ics NV l'eau). Toutefois, des améliorations sont attendues en terme de
management du capital humain (turnover) et de fransparence fiscale.
Deutsche Telekom affiche des résultats trés bons et homogénes sur les
Deutsche a5 a7 85 84 _ trois piliers. Le Groupe a bien cermné ses enjeux et concentre sa stratégie
Telekom AG sur 'économie circulaire et le développement d'une stratégie climat pour

lutter contre ses émissions de CO2 et reduire ses déchets électronigues.

(),



S.TEMPO DNCA

Notation ESG des 5 émetteurs les moins performants détenus dans le portefeuille

lliad SA

Altran
Technologies
SA

International
Consolidated
Airlines Group
SA

FCA Bank SpA

a7

57

54

56

54

50

39

44

54

56

53

b5

37

64

62

60

45

61

ND

lliad SA affiche des performances globales limitées. Sur 'aspect social, le
Groupe gagnerait 8 mettre en place un systéme de management santé et
sécurité. La politique climat mangue également de structure (objectifs de
long terme) et de clarté (sur le CO2, I'énergie utilisée, le recyclage...).

Proposant des services d'ingénierie et de R&D, Altran présente un niveau
de performance globale limité. Le pilier environnement est peu développé
(stratégie climat). En terme de gouvernance, aucun programme d'alerte
n'a été établi tandis que sur le plan social, Altran gagnerait a développer
des pregrammes pour favoriser la diversite.

La compagnie affiche un niveau de performance ESG limitee, avec des
performances particulierement faibles sur les enjeux sociaux et
environnementaux. Au niveau social, |AG gagnerait notamment a
formaliser ses engagements en matiére de conditions de travail.

La faible performance de FCA Bank s'explique principalement par un
mangue de formalisation de sa politique RSE. Le Groupe gagnerait
notamment a integrer des critéres environnementaux a ses produits
financiers. Les notes ESG des maisons-méres sont de 63/100 (FCA) et
de 741100 (Crédit Agricole).

Altice dispose d'un faible niveau de performance ESG. Les thématiques E
et S sont lacunaires avec labsence de systéme de management de
I'environnement, un fumover éleve ou encore la non gestion de la chaine
d'approvisionnement. Le Groupe est également controversé
significativement pour des pratiques anti-concurrentielles.

(),
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S.TEMPO DNCA

Encours (en %) et niveaux de controverses

30% des encours sont
investis dans des émetteurs
exposés a des controverses
significatives

23%
W
9% Novartis |
o % g
o * 0 1 2 | 3 4 5 |
Tentreprises
analysées 1% 13% 34% 32% 6% 4%

Principales entreprises controversées

Volkswagen Le constructeur allemand est
forternent controversé en raison du scandale des
moteurs  truqués concernant leurs  émissions
polluantes. Révélée en septembre 2015, cette
affaire continue dimpacté le Groupe (amende et
rappel de véhicule en Allemagne).

Novartis : Malgré la mise en place de mesures anti-
corruption, six employés, dont des membres de
I'exécutif, ont été inculpés pour avoir versé des pots
de vin en Corée du Sud entre 2011 et 2016.
Plusieurs enquétes sont toujours en cours dans
différents pays concernant limplication de Novartis
dans des affaires de corruption.

Fiat Chrysler Automobiles N.V. : Le Groupe est
forternent controversé dil aux nombreuses enquétes
en cours concernant son implication dans I'affaire du
« Dieselgate ». Début décembre, le Groupe a recu
une amende de 2,8 millions USD en Corée du Sud.

Exposition des eémetteurs du fonds aux activités controversées (> 5% de leur CA)

% d’'entreprises exercant
des activités controversées

_____ 6%
5% des
encours Défense
94%
100%

®

Avec une légére baisse par rapport & l'année
précédente, 6% des émetteurs privés du
portefeuille exercent des activités controversées.
lls représentent 5% des encours totaux (contre
5.4% en fin d'année 2017).

- Lensemble de ces activitds controversées
concernent l'armement, avec les sociétés Indra
Sistemas, Dassault Aviation et Thales, qui
réalisent respectivement plus de 10%, plus de
25% et plus de 50% de leurs chiffres d'affaires
dans cette activité.
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Evolution de la note ESG par pilier dans le temps

70

Décembre 2016

Environnement

T2

Juin 2017

73

69 69 2

70 69 gg

Social

Gouvernance

(),

Commentaires

La moyenne ESG globale du fonds a augments
de dewx points par rapport & décembre 2016.

Les enjeux E et S sont plutdt bien traiés par les
émetteurs. La performance sociale du fonds a
nettement augmenté depuis juin 2017, alors que
la performance en terme de gouvernance a
diminué et est en retrait par rapport aux autres
thématiques. L'amélioration de la performance
sociale s'explique surtout par Fentrée d'émetteurs
performants (ABN Amro, ING Group) et la sortie
d'émetteurs peu performants (Faccar Inc., Lennar
Corp.).

Concernant les controverses, un émetteur est en
controverse de niveau 5 (Mowvartis) et huit sont
exposés 4 des controverses de niveau 4.
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S.TEMPO GEFIP

Emetteurs Entreprises et Organisations

Notation ESG des 5 émetteurs privés les plus performants

EHHHE Exm“:nmn fe s Imlfmm =58

La performance E3G d'Unibail-Rodamco est elevée avec des
parformances homogénes sur les |J|I|ers E et G. Quant & sa performance
Unibail- _ : ; § i y N .
89 92 81 82 = sociale, le Groupe se focalise sur les enjeux liés au capital humain et a la
Rodamco SE . - e " "
sesatesann chaine d'approvisionnement. Le Groupe appligue de bonnes pratiques
ESG dans le cadre de la gestion de ses actifs.

Axa obtient de bonnes performances ESG au niveau global. Sa
performance sociale est en leger retrait du fait d'une controverse

AXA SA 87 93 80 86 '] significative {(qualité des produits en Ifande). Signataire des Principes
pour I'lnvestissement Responsable, le Groupe a formalisé sa démarche
pour promouvoir et développer la finance responsable.

Les thématiques S et E consfituent les points forts d'ING. Le Groupe
integre les enjeux ESG de maniére satisfaisante dans ses services

ING Groep N.V. 85 a0 85 82 = bancaires et financiers. Toutefois, le Groupe prévoie de supprimer 7 000
emplois entre 2017 et 2021. ING fait I'objet d'une enquéte pénale aux
Pays-Bas pour cormuption et blanchiment d’argent.

Intel est trés performant sur les sujets sociaux, notamment en raison des
actions menées par Intel en faveur de ses collaborateurs. Le Groupe

Intel Corp 85 82 90 &z = gagnerait 8 féeminiser son conseil dadministration et & édicter des régles
concernant ses pratigues de lobbying. Le Groupe est controversé sur
des fallles concernant leurs microprocesseurs.

KBC Group présente un trés bon niveau de performance ESG, surtout
sur le wvolet environnemental avec une politiqgue environnementale

KEC Group NV 85 96 80 80 A convaincante. KBC AM a adoptdé les Principes de linvestissement
responsable. Toutefois, KBC est exposé a plusieurs controverses de
niveau modéré (Panama Papers, soutien au nucléaire, efc).

(),



S.TEMPO GEFIP

Notation ESG des 5 émetteurs privés les moins performants

Le reporting ESG de LEG |mmobilien pourrait &tre consolidé en

LEG Immobilien _ communiguant quelgues indicateurs chiffrés clés, notamment sur les
et bkt 43 39 ﬂ 51 = 5 ) ; . - .

AG enjewux environnementaux gui sont majeurs pour l'immobilier. Le Groupe

n‘est toutefois exposé & aucune controverse.

- La faible performance ESG de Matsumotokiyoshi se manifeste par un
rl.'!atsun_mtukn.rus _ mangue dengagement de la part de [I'enifreprise au niveau
hi Holdings Co., 45 44 45 46 = X o
Ltd environnemental ainsi que par un mangque de fransparence. Le Groupe

: n'est toutefois expose A aucunse controverse.

La Mondiale (Groupe AG2R) pourrait améliorer sa prise en compte des
enjeux environnementaux et de gouvemnance. Les performances

La Mondiale 44 38 55 40 - sociales guant & elles sont moyennes. Le Groupe est faiblement
controvers (son soutien au charbon et au nucléaire).
Le Groupe pharmaceutigue Mylan affiche des performances ESG
Mylan NV 44 54 37 46 _ faibles. 1l est notamment fortement controverse (pratigues anti-

concurrentielles, sireté des produits), ce gui affecte ses performances
sociales et de gouvernance.

Ageas ne publie pas suffisamment d'informations extra-financiéres. Le
Groupe est touchg par une controverse significative en gouvernance
{relation avec les actionnaires de I'ex-Fortis) et a & mentionné dans les
Panama Papers.

Ageas SAMNV 42 35 55 37 =
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S.TEMPO GEFIP

Encours (en %) et niveaux de controverses

44% des encours sont
investis dans des émetteurs
exposés A des coniroverses

Entreprises - 78,2%
Etats - 3%
Encours non couverts - 0,6%

o significatives
Liguiditeés ef autres - 16, 1% p—_s—
| 32%
19%
- - 10%
Novartis
2%
H —
% 0 1 2 i 3 4 5
d'entreprises  14% 12% 24% 34% 14% 2%
analysées

Principales entreprises controversées

Novartis (niveau 5) : Movartis est confronté 3 de

nombreuses  controverses  concemant  ses
pratiques anfi-concurrentielles, la qualité des
produits, et sa conduite des affaires... La

controverse la plus sévére conceme des faits de
corruption dans plusieurs pays (Gréce, Corée du
Sud, Russie, etc).

Deutsche Bank (niveau 4) : Deutsche Bank est
exposé a plusieurs controverses significatives,
notamment pour l'impact social de ses produits et
des pratiques anti-concurrentielles. La
controverse la plus important concerne la conduite
des affaires : manipulations de taux (Libor, Forex),
blanchiment d'argent (Russie).

Barclays (niveau 4) : La controverse la plus
significative a laquelle Barclays est exposé
conceme des manipulations de taux (Forex, Libor,
Euribor...). Jes Staley (CEQ) a é&té sanctionng
financigéremant en 2018 pour avoir voulu identifier
un lanceur d'alerte.

Exposition des émetteurs du fonds aux activités controversées (> 5% de leur CA)

mDéfense
98%

Adtivités controversées (%
démetteurs)

®

A fin juin 2018, le fonds compte un émetteur
impligué de facon significative dans des activités
controversées (défense). |l s'agit de Safran, qui
représente 1% des encours du fonds.

Safran contribue & la fabrication de composants
pour les missiles nucléaires M51, via une joint
venture avec Airbus Group. De plus, Safran
dispose  également dune filiale (Safran
Electronics & Defense) qui met au point divers
gquipements qui peuvent &tre ufilisés a des fins
militaires. En 2017, les activités liées & |a défense
ont représenté 8,1% du chiffre daffaires de
Safran (contre 7,8% en 2016).



Evolution de la note ESG par pilier dans le temps

S.TEMPO ECHIQUIER
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Environnement Social

Gouvernance
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Commentaires

La moyenne ESG globale du fonds a augments
de dewx points par rapport & décembre 2017.

Les trois enjeux E, S et G sont bien fraités par le
fonds, les performances sont élevées et
homogénes sur les trois piliers. La performance
sociale a augmente de dewx points par rapport a
2017 et une hausse d'un point est aussi & noter
en gouvernance.

Concernant les controverses, un émetteur est en
controverse de niveau 5 (Wolkswagen) et dix sont
exposés a des confroverses de niveau 4. Ces
emetteurs représentent 12% des encours.
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S.TEMPO ECHIQUIER

Emetteurs Entreprises et Organisations

Notation ESG des 5 émetteurs privés les plus performants

La performance ESG d'Unibail-Rodamco est élevée et homogéne sur les
piliers E et G. Sur le volet social, le Groupe se focalise sur les enjeux lies

ggdbaarz_m SE a0 92 86 92 A1 au capital humain et a la chaine d’approvisionnement. On note toutefois
eArRnRn et un turnover &levé et en |&gére hausse au sein de leffectif en 2017
{17,3% contre 17,1% en 2016).
Le léger refrait social d'Axa est le fait d'une coniroverse significative
(qualité des produits en Irflande). Le Groupe est signataire des Principes
AXA SA 86 94 81 8 N pour I'lnvestissement Responsable et a mis en place une politique
environnementale solide.
Deutsche Telekom a bien cemé ses enjeux ESG et concentre sa
Deutsche a5 a7 85 a4 _  stratégie sur I'économie circulaire et le développement d'une stratégie
Telskom AG climat pour lutter contre ses émissions de CO2 et réduire ses déchets

electronigues.

Bien qu'affecté par une confroverse significative dues aux pratiques anti-
85 g8 83 83 A concurrentielles d'une de ses filiales, CNH Industrial a développé une
politigue RSE efficace et pensée sur le long terme.

CNH Indusirial.
MY

Bien que m'étant pas signataire du Pacte des Mations Unies, ASML a su
ASML Holding développer une politigue RSE solide, lui permettant d'afficher de bonnes
M. performances sur les trois piliers et plus particulidrement encore sur le
plan environnemental.
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S.TEMPO ECHIQUIER

Notation ESG des 5 emetteurs privés les moins performants

37

42

43

55

37

50

52

45

61
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La performance en gouvernance pourrait &tre renforcée par la signature
du Pacte Mondial ou des Principes pour I'Investissement Responsable.
Le pilier social d'Exor est le plus avancé des trois mais pourrait encore
connaitre de nombreux progrés (programme de diversité, contréle de la
chaine d'approvisionnement). Le pilier environnemental souffre quant 8
lui d'une absence de systéme de management environnemental.

La faible performance de Ryanair est d'abord environnementale. Aucun
rapport ne fait état du programme de réduction des émissions annoncé
par le Groupe. Les piliers social et de gouvernance sont pénalisés (entre
autres) par I'absence de fransparence (furnover, accidents de fravail ou
encore concernant sa taxation en Idande).

La faible performance de FCA Bank s'explique d'abord par un manque
de formalisation de sa politigue RSE. Le Groupe gagnerait 8 intégrer des
critéres environnementaws: a ses produits financiers. Les notes ESG des
maisons-méres sont de 63/100 (FCA) et de 74100 (Crédit Agricole).

Altice montre une faible performance sur les piliers S et E (aucun
standards appliqgués a sa chaine d'approvisionnement). La performance
moyenne en gouvernance pourrait étre améliorée (pas de programme
de lanceurs d'alerte, non signataire du Pacte Mondial).

Les engagements de Carmila SAS en matiére de RSE é&taient limités par
le passé, toutefois nous notons la publication dinformations RSE
pertinentes en 2018, Le Groupe reste pénalisé par la non dissociation
des postes de Président et de Directeur général ou encore la non
signature du Facte Mondial.

(),

42



Encours (en %) et niveaux de controverses

Encours analysés: §7,9%

noours non couverts | 3,5%

Liquidités et autres - 8,6%

10% 0%

% 0 1
d'enireprises 12% 12%
analysées

45% des encours sont
investis dans des émetteurs
exposés a4 des coniroverses
significatives

24% |

33%
10% |
Volkswagen
2% |
3 4 5

28% | 3% 10% 1%

S.TEMPO ECHIQUIER

Principales entreprises controversées

Volkswagen (niveau 5) : Le Groupe est impliqué
dans des controverses sévéres en éthique des
affaires et concernant l'impact environnemental de
ses produits (DVeselgate). Le Groupe fait I'objet
d'une enquéte européenne sur le cartel, formé par
les constructeurs allemands notamment, qui aurait
mené au Dieselgate.

Glencore PLC (niveau 4) : Le Groupe connait
plusieurs controverses dont de nombreuses gréves
ces dernidres années (Canada, RDC), des
scandales de pollution (rejets dans I'eau et dans I'air
notamment) et plusieurs affaires de corruption en
Afrigue et en Amérigue du Sud.

Fiat Chrysler Automobiles (niveau 4) : Dans
I'affaire du Dieselgate, FCA a connu des
controverses concernant l'impact environnemental
de ses produits et en éthique des affaires. Aux Etats-
Unis, le Groupe a accepté de verser prés de 200
millions USD pour solder les poursuites dans cette
affaire.

Exposition des émetteurs du fonds aux activités controversées (> 5% de leur CA)

______ e ’
1,4% des
97 encours = Alcool
Yo

Activités controversées
(% d'émetteurs)

®

A fin d'annés 2018, le fonds compte trois
émetteurs impligués de facon significative dans
des acfivités controversées {alcool
principalement). Il s’agit de Anheuser-Busch
(=50% du chiffre daffaires), Diageo (=50 % du
chiffre d'affaire) et Dufry (16% du chiffre d'affaires
en 2017} Ce demier émetteur distribue
également des produits ligs au tabac (11% de son
chiffre d'affaires en 2017).

Ces trois émetteurs représentent 1,4% des
encours du fonds.
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AVERTISSEMENT

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.
Compte tenu des risques d’'ordre économique et boursier, les investissements ne
comportent aucune garantie, ni de capital, ni de performance, l'investisseur étant

susceptible de subir une perte en capital.

Les montants et performances, mentionnés dans ce rapport, sont donnés a titre indicatif
et n'ont aucune valeur contractuelle. lls peuvent encore varier, notamment dans les
contrats d’assurance vie avec la perception du solde des frais de gestion et la participation
aux bénéfices des contrats en euros. A ce titre, ils ne sauraient remplacer les valeurs qui
Vous seront communiquées par les établissements dépositaires.

Dans le cadre de sa politique de gestion des conflits d’intéréts, SAGIS AM s’engage a
informer le client dans le cas ou certains conflits d’intéréts subsistent et lui communiquer
les informations nécessaires sur leur nature et leur origine.

A ce titre, SAGIS AM attire I'attention de ses clients sur le fait qu'elle entretient des relations
commerciales privilégiées avec SAGIS Immobilier. Lorsqu’un client de SAGIS AM souhaite
realiser une transaction immobiliére, d'achat ou de vente, SAGIS AM est susceptible de le
mettre prioritairement en relation avec la societe SAGIS Immobilier, société sceur, détenue

par le méme groupe.

SAGIS AM a mis en place une politique de sélection et d’évaluation de
ses brokers qui est disponible sur son site internet. Une évaluation annuelle
ISR réalisée par le cabinet EthiFinance est egalement disponible
sur le site internet de SAGIS AM.
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