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- INTRODUCTION

| .A - CONTEXTE

Société de gestion entrepreneuriale détenue par ses dirigeants et employés,
Keren Finance est spécialisée dans l'investissement en actions de petites et
moyennes capitalisations depuis sa création en 2001 et dans les marchés
crédits européens corporate, principalement a Haut Rendement, depuis
2008.

La société a depuis de nombreuses années intégré implicitement des
facteurs ESG, notamment sur la gouvernance (en rencontrant de maniere
tres fréquente les managements des sociétés dans lesquels elle investit) ou
en participant activement a des émissions obligataires « vertes » sur
certains émetteurs.

Nous sommes convaincus que I'éthigue managériale et le respect par les
émetteurs d’'un cadre socialement responsable permettent de générer des
performances positives pour nos investisseurs sur le long terme.
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| .B - NOTRE DEFINITION DE L'INVESTISSEMENT RESPONSABLE

Depuis sa création, Keren Finance privilégie l'investissement en actions
européennes dites de croissance notamment sur le segment des petites
entreprises ou small caps. Cette stratégie d’accompagnement de petites
valeurs s’insére dans une logique de long terme ou la connaissance des
equipes dirigeantes et I'évaluation de la qualité de la gouvernance sont au
moins aussi importantes que l'analyse financiere des sociétés. Ceci est
également valable sur le segment des obligations d’entreprises
(généralement moins bien couvertes que les actions cotées de grandes
capitalisations) qui a constitué l'autre axe de développement majeur de notre
société ces derniéres années.
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En ayant ce biais croissance dans notre philosophie de gestion, notre objectif consiste
a identifier les sociétés leaders sur des marchés, offrant de la visibilité sur leur
croissance future.

Or, nous ne croyons pas en une croissance future non respectueuse de la planéte et de
ses habitants. Nous évaluons ainsi I'impact environnemental, social et la qualité de la
gouvernance des sociétés dans lesquelles nous investissons, afin de nous assurer que
celles-ci puissent croitre de fagcon durable dans le temps.

Pour nous, un investissement responsable est donc avant tout un investissement
durable.

Il - POLITIQUE D’'INVESTISSEMENT

IlLA - ALIGNEMENT

POLITIQUE D’EXCLUSION

Depuis de nombreuses années, pour des raisons éthiques et parce que nous les
jugeons contraires a l'intérét de nos clients sur le long terme, Keren Finance a fait le
choix d’exclure les entreprises dont I'activité est en relation avec les secteurs suivants :

» La fabrication et commercialisation d’armes dites non conventionnelles comme les
mines anti-personnel en conformité avec le traité d’Oslo et la convention d’Ottawa.

e Les activités de nature a impacter négativement I'intégrité des personnes comme la
pornographie, le clonage humain ou I'exploitation infantile.

e L’industrie du Tabac.

o L'exclusion des Etats non coopératifs fiscalement.

e L'exclusion des sociétés ne respectant pas les principes du Pacte mondial des
Nations Unies.

e L’exclusion des entreprises impliquées dans des projets répertoriés sur les listes
GCEL et GOCEL.

EXCLUSIONS GENERALES

}.\ ) g * UMAN @i.
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Cet usage est désormais acté officiellement dans notre politique de gestion depuis le
mois d’'aolt 2020.

Keren Finance se tiendra informé de I'évolution des normes de places au travers des
politiques d’exclusions rendues publiques par plusieurs institutions financiéres de
renommée mondiale.
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EVALUATION ESG DES PORTEFEUILLES DE KEREN FINANCE

Des évolutions ont été apportées au modele de scoring, lui permettant
d’étre plus strict et transparent. Ce dernier prend en compte les expositions
sur les fonds externes par transparisation et pénalise la présence de
liquidités, en les considérant comme non couverte : c’est ce que l'on
distingue dans les colonnes “Actif Net Hors Cash” et “Actif Net”.

KEREN Evaluation ESG des portefeuilles Keren Finance
F I N A N C E
scoring ESG au Actil Net hors cash
31"(12!2025 Taux de couverture B5G Taux de couverture ESG Note ESG Globale Note [ [sur Note S {sur

du portefeudle* du portefeuilla* (sur 100)** 100 100

FONDS ACTIONS

K eren Essentiel P e -
A:“ns :;;i;; = 96.7% = 93.4% 54/100 52/100 65/100 48/100

Kemen Select Eunope

Acions Ewropéennes PN ST O 77 100.0% 7 96.7% 64/100  6€4/100 74/100 57/100

FONDSDIVERSIFEE S

Kemren Patrimaine XERE N PATRINMOINE - b

O it IR . = 94.6% = 94.0% 55/100 56/100 &£7/100 48/100

FOND S OBLIGATAIRE 5

Kemren Corporate b dbr

e e e R 95.5% T 91.2% 49/100 47/100 62/100 41/100

Keren Crédit ISR de e

Obligations et sures fites de oréance libellés en € T 98.3% T 92.8% 64/100 Sifio0} 74/100 RROEES

Keren 2029 T 94.8% T 93.3% S6/100 53/100 69/100 48/100

FONDS PARTENAIRE 5

N.S T 95.5% 77 95.4% 58/100 57/100 68100 50/100

R Pur RPUR 77 93.8% 77 92.5% 60/100 57/100 69/100 54/100

Génération Evo == 96.6% 4 88.9% 50/100 51100 62/100 40/100

Génération Alpha == 92.4% 4 86.0% 52/100 48/100 66/100 45/100

Génération Patrimoine T 93.0% 77 92.5% 52/100 49/100 64/100 44/100

GESTION PRIVEE

Total GP 77 94.0% <7 90.5% 50/100 47/100 64/100 41/100
= Le toux de couverture gy portefeuiiie correspond & 1o proportion des titres détenus &n portefeuilie gui sont analysds aves des critéves extro-finonciers E St G.

** Lo note globale correspond & Nivaluation gualitative du portefeuille nésultant de Manalyse E3G pour chague titre ditenu selon so pondération dang ie portefeuille.

=**Le rong investissement permat de comparer (rang = ddcile) le portefevilie por rOpRort & $00 univers inveElissement.

SIGNATAIRE DES PRI
Keren Finance est signataire des Principes -
pour I'Investissement Responsable (P.R.I) [ ] PR I
. mEml
depuis septembre 2020. Principles for
Responsible
Investment

Cela implique que Keren Finance s’engage a :

» Intégrer les questions de gouvernance environnementale, sociale et F‘
d'entreprise (ESG) dans l'analyse des investissements et les processus
décisionnels.

e Rechercher des informations appropriées sur les questions ESG par les
entités dans lesquelles elle investit.

* Promouvoir l'acceptation et la mise en ceuvre des Principes dans le
secteur de l'investissement.
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o Travailler avec le Secrétariat des PRI et d'autres signataires pour améliorer leur
efficacité dans la mise en ceuvre des Principes.

» Etablir un rapport sur nos activités et les progrés accomplis dans la mise en ceuvre
des Principes.

LABELS OBTENUS

Nous avons obtenu en mars 2021 le Label Relance pour notre

fonds Keren Essentiels. Ce label permet de reconnaitre les fonds

qui s'engagent a mobiliser rapidement des ressources nouvelles

pour soutenir les fonds propres et quasi-fonds propres des

entreprises francaises (PME et ETI) cotées ou non. Il permet z
également de matérialiser davantage Il'engagement de notre

gestion dans la finance responsable. Notre objectif est d'orienter |ghe|Relance
I'épargne vers le financement de long terme des entreprises

francaises.

En février 2021, le fonds Keren Crédit ISR est crée et est labélisé
fonds ISR dans les mois qui suivent. Le label ISR a pour but de
permettre aux épargnants, ainsi quaux investisseurs
|SR professionnels, de distinguer les fonds d’investissement mettant
en oeuvre une méthodologie robuste d’investissement socialement
responsable (ISR), aboutissant a des résultats mesurables et
concrets.

Ce label est attribué aux fonds candidats lorsque ceux-ci sont conformes aux exigences
du label. Ces exigences sont classées en 6 catégories, qui constituent les 6 piliers du
référentiel. Elles sont vérifiées tous les ans. Le Label ISR en est a sa troisieme version,
toujours plus compléte et enrichie.

Par exemple, les sociétés de gestion doivent étre en mesure de prouver la rigueur de
leur méthode d’analyse ESG, d’évaluer le bénéfice environnemental de leurs
investissements, de se doter d’'une politique d’engagement et de dialogue vertueux
avec les émetteurs, et de se soumettre a des controles réguliers des organismes
assermentés qui attribuent et vérifient le respect du Label.

SELECTION DE FONDS EXTERNES

Dans les cadre notamment de ses activites de gestion privée, Keren Finance est
amenée a sélectionner des OPCVM gérés par des sociétés de gestion externes.

Désormais, une société de gestion externe qui ne serait pas signataire des Principes
pour I'Investissement Responsable (PRI) ne saurait étre éligible aux offres de gestion
privée proposées par Keren Finance.
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I.B - INTEGRATION

METHOGOLOGIE DE NOTATION ESG - KEYS 25

En 2020, les équipes de gestion de Keren Finance ont décidé de formaliser
la prise en compte de facteurs ESG dans leurs fiches d’analyses des
sociétés étudiées, tant sur les actions que sur le secteur obligataire.

Une notation des émetteurs selon les actions menées sur des thématiques
Environnementales, Sociales et de Gouvernance prises de fagon distinctes,
est effectuée permettant I'attribution d’'un score justifié par le gérant
(commentaire sur la méthode utilisée, documents sources, etc).

La notation ESG de Keren Finance s’appuie sur un certain nombre de
criteres définis au sein de chaque pilier E, S et G. La note attribuée a
chaque critére est une note qualitative pouvant aller de 0 a 100, établie
selon notre méthodologie propriétaire de notation.

Le modéle quantitatif interne de Keren Finance est appelé KEYS (Keren
ESG Yield System). Il collecte les données extra-financiéres des rapports
ESG/ ISR ou sustainability report des entreprises et les répertorie. Ces
derniéres sont, par la suite, comparées au travers de 25 criteres / Keys
Performance Indicator (KPI), par secteur, via une logique Best-in-class.

On comptabilise ainsi 6 criteres environnementaux, dont la pondération est
égale a 5%, suivis de 11 criteres sociaux, équipondérés également a 2,72%
et 8 criteres de gouvernance pondéres a 5% de la note globale.

On constate ainsi que les KPI environnementaux et sociaux composent
chacun 30% de la notation finale, contre 40% pour la gouvernance. lls sont
soit quantitatifs, auquel cas comparés au secteur de référence, soit
qualitatifs donc binaires et se voient attribuer, soit la note minimale, soit la
note maximale.

6 sur l'environnement %*§
11 sur le social ‘

Naotation
Finale
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Voici quelques exemples de critéres ESG :

Un facteur « Environnement » qui comprend entre autres :
e Le total des émissions CO2 par rapport aux ventes
e La présence d’une politique sur le changement climatique
e La présence d’'une politique de protection de la biodiversité

Un facteur « Social » qui comprend entre autres :
e Le pourcentage de turnover dans la société
e La mise en place d’'une politique anti-corruption
e La part des femmes a des postes de management

Un facteur prépondérant « Gouvernance » avec plusieurs indicateurs comme :
e La part d’administrateurs indépendants
e La présence d’'un président de comité indépendant
e La part de femmes au comité de direction

Recherche de données

Keren ESG Yield Sytem Analyste ESG
Analyse quantitative Analyse qualitative

Motation / Investissement

La note de chaque pilier est la moyenne des notes des critéres constituant ce pilier.
La note globale ESG KEREN FINANCE est la moyenne pondérée des notes de chaque
pilier.

A l'analyse quantitative peut s’ajouter une analyse qualitative, permettant d’enrichir
notre base de données interne. En effet, celui-ci ne collectant que les données des
rapports extra-financiers, plusieurs informations clés ne sont parfois pas
comptabilisées, car présentes directement sur le site de I'émetteur ou dans des revues
de presse.

C’est pourquoi nous menons un important travail d’analyse et de communication avec
ces émetteurs (questionnaires, recherche, etc...) afin de pouvoir récupérer les données
manquantes et de les intégrer a notre modele quantitatif KEYS 25 et d’établir ainsi une
notation rigoureuse et precise. Il est légitime et juste selon nous d’utiliser le travail de
I'analyste au profit de I'enrichissement de notre base de données interne, que la note
soit avantageuse ou non.
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Vous trouverez dans la deuxieme partie du rapport, les statistiques
annuelles de nos interactions avec les sociétés.

Pour les émetteurs non notés ou mal notés et ne publiant pas encore
suffisamment de données, nous procédons a leur accompagnement vers
une démarche positive et commune.

Afin de pouvoir mieux juger leur engagement a s’améliorer dans le futur,
Keren Finance a mis en place un questionnaire qui permet d’approfondir le
dialogue avec les émetteurs et d’améliorer leur note. Le but de ce
guestionnaire est d’entamer une discussion constructive avec les
entreprises afin de les inciter a mieux communiquer sur la prise en compte
des données ESG.

METHODOLOGIE DE DURABILITE

En adéquation avec les évolutions réglementaires et les obligations de
publication sur de nouvelles variables ESG, Keren Finance sui un
processus strict et complet, permettant de définir si une entreprise est
durable ou non.

Depuis janvier 2024, nous utilisons les 14 PAI obligatoires (Principales
incidences négatives), en ligne avec larticle 4 SFDR du réglement
Disclosure. Cela nous permet d’homogénéiser l'analyse entre les
investissements, pour les rendre plus comparables, et Iégitimiser notre
processus.

Les critéres utilisés sont les suivants :

« Emissions de GES

o Empreinte carbone

« Intensité des GES des entreprises bénéficiaires

o Exposition aux entreprises actives dans le secteur des combustibles
fossiles

o Part de la consommation et de la production d'énergie non
renouvelable

 Intensité de la consommation d'énergie par secteur a fort impact
climatique

 Activités ayant une incidence négative sur les zones sensibles du
point de vue de la biodiversité

« Emissions dans I'eau

e Taux de déchets dangereux et de déchets radioactifs

 Violations des principes du Pacte mondial des Nations unies et des
principes directeurs de I'Organisation de coopération et de
développement économiques (OCDE) a l'intention des entreprises
multinationales
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e Absence de procédures et de mécanismes de contrble du respect des principes
du Pacte mondial des Nations unies et des principes directeurs de 'OCDE a
I'intention des entreprises multinationales

« Ecart de rémunération non ajusté entre les hommes et les femmes

 Diversité des sexes au sein du conseil d'administration

o Exposition a des armes controversées (mines antipersonnel, armes a sous-
munitions, armes chimiques et biologiques)

Ces derniers sont pondérés selon leur niveau de couverture respectif. Plus un
indicateur dispose d'un niveau de couverture important, plus sa pondération sera haute.
Ce modele nous permet non seulement de présenter une donnée claire sur le taux
d’investissement durable de nos fonds, mais nous sert également dans le processus de
sélection de notre nouveau fonds article 9 Keren Multi-Transitions, qui applique un taux
d’exclusion de 30% des valeurs de son indice de référence, tout en étant composé de
100% d’investissements durables (ou 90% en prenant en compte les liquidités).

® Gestion des controverses Définition d'une valeur durable
Evaluation surune échellede 1 4 5,la note 5
représente le plus fort impact négatif  —
Exclusion sinote égalea 5
Exclusion sectorielle
~ .
Q iy ]* ] [ o SiA+B&C sont
Ly A P8 s e
o L D validées.
Tabac & Droits Gaz & Armes non ) e
Cannabis  humains  Pétrole ® conventionnelles La valeur est considérée
comme durable
@ Score Principal Adverse Impacts (PAI)
+ Une note allant de 0 a 100 est attribuée a chacun des . o,
émetteurs de I'univers, cette derniére se base sur les 14 s Exclusion de 40%®
PAIl obligatoires (voir annexe), regroupant des critéres ote ’ £
environnementaux el sociaux. de I unlvers Keren
+ Elle est pondérée en fonction du niveau de couverture de

chacun de ces critéres. Si la société ne fournit pas
d'information alors la note du critére est égale a zéro.

# Ce score s'établit via une méthodologie Best-in-Class,
c'est-a-dire que les sociétés sont comparées de fagon
intra-sectorielle, permettant d'accroitre la pertinence du
modéle. 4) Au3

GESTION DES CONTOVERSES

Keren Finance établit une gestion stricte des controverses via Sustainalytics, un
fournisseur de données externes catégorisant les émetteurs sur un niveau de 0 a 5,
allant de I'absence de controverse a la présence d’une controverse de niveau maximal.
Les émetteurs concernés par les controverses de niveau 5 sont proscrits. Si I'émetteur
en question, de facto non éligible, était déja présent en portefeuille, il serait exclu de
nos fonds.

Par ailleurs, les controverses de niveau 4 engendrent des investigations
complémentaires par I'équipe de gestion afin de déterminer et formaliser s’il y a lieu ou
de non de les conserver.

Ces mesures permettent ainsi a nos fonds de rester autant que possible a I'écart des
entreprises ne respectant pas les principes et I'éthique de Keren Finance (Droits de
I’'Homme, environnement, etc...)
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PROCESSUS DE SELECTION DES EMETTEURS - KEREN CREDIT ISR

KEREN w, CREDIT

I S R

Label

ISR

Il est parfois impossible de recueillir des données pour I'ensemble des émetteurs du
benchmark. En effet, toutes les sociétés ne fournissent pas de rapport ESG/ISR, faute
de moyens ou d’intéréts. Apres avoir exclu ces valeurs de l'univers d’investissement
initial apparaissant avec un scoring nul, des exclusions normatives, sectorielles et
guantitatives sont effectuées pour arriver a un taux d’exclusion minimal de 30% (ce taux
était de 20% avant 2025 et de 25% en 2025).

Taux d'exclusion minimal Q=0 @

Euro

@ve,ig 499}

J ®
g B
2 3750 bonds

""670 émetteurs
2800 mdsE
yerg P
& a%&
Q650 e
~300 cmettous:
350 s

O,
@

®

Exclusion des émetteurs non notés (15%)

~1010 ~155 ~855
Emetteurs ==  Emetteurs = Emetteurs
totaux de non notés couverts
l'univers exclus

Exclusion sectorielle (7,6%)

= B &

Tabac & Gaz &
Cannabis Pétrole ()

Droits
humains

Armes @)

Gestion des controverses
Evaluation surune échellede 1 4 5,la nate 5
raprésente |e plus fort impact négatif
Exclusion si note égaked 5

Exclusion Quantitative (22,5%)

Scoring model KEYS

¥ Sélection
Bestin-Class ® 6 Environnement
Score sur 100 et ¢ 11 Social

exclusion des valeurs + 8 Gouvernance

les maoins bien notées.
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KEREN w, CREDIT

I S R &
Label
|
POLITIQUE D’EXCLUSION - KEREN CREDIT ISR

La politique d’exclusion du fonds Keren Crédit ISR reflete I'engagement de Keren
Finance en faveur d’'un investissement responsable, conforme aux exigences du Label
ISR. Sont exclus : les armes controversées et les entreprises dont plus d’'un tiers du
chiffre d’affaires provient de 'armement conventionnel ; le tabac ; le charbon thermique
(au-dela de 5 % du chiffre d’affaires, y compris services dédiés) ; les producteurs de
pétrole et de gaz ; les producteurs d’électricité dont I'intensité carbone n’est pas alignée
avec les objectifs de I'’Accord de Paris ; certaines activités de finance spécialisée ; les
émetteurs ne respectant pas les principes du Pacte mondial des Nations Unies ; ainsi
gue les entités domiciliées dans des juridictions figurant sur les listes du Groupe
d'action financiere. Ces exclusions, contrdlées par le comité ESG, sont intégrées aux
dispositifs pré-trade et post-trade afin d’en garantir I'application stricte.

POLITIQUE TRANSITION CLIMATIQUE

La politique de transition climatique et biodiversité 2024 du fonds Keren Crédit ISR,
mise a jour en janvier 2025, renforce lintégration des enjeux environnementaux
conformément aux nouvelles exigences du label ISR. Keren Finance applique des
exclusions sectorielles strictes (armes controversées, tabac, énergies fossiles, Etats
non coopératifs) et s’appuie sur les 14 indicateurs PAI du réglement SFDR pour évaluer
la durabilité des entreprises. Le fonds maintient en permanence plus de 50 % de titres
considérés comme durables selon son modéle ESG propriétaire. La stratégie vise un
alignement avec les objectifs de I'Accord de Paris, en s’appuyant notamment sur les
trajectoires validées par la Science Based Targets initiative. Enfin, une politique
d’engagement actionnarial active encourage les entreprises a adopter des objectifs
climatigues crédibles et mesurables.

POLITIQUE DOUBLE MATERIALITE

La politique 2024 du fonds Keren Crédit ISR integre pleinement le principe de double
matérialité, conformément aux exigences renforcées du label ISR entrées en vigueur en
2025. Keren Finance évalue ainsi a la fois I'impact des enjeux ESG sur la performance
financiére et I'impact de ses investissements sur I'environnement et la société. Pour
analyser les risques liés au capital naturel, la société s’appuie sur I'outii ENCORE,
développé par la Natural Capital Finance Alliance, permettant d’identifier dépendances
et impacts sur les écosystéemes. Les émetteurs présentant des scores élevés sont
exclus et le portefeuille maintient une exposition moyenne maitrisée aux risques
environnementaux. Cette approche s’inscrit dans un alignement avec le cadre de la
Taskforce on Nature-related Financial Disclosures et renforce la résilience globale du
portefeuille.

10 POLITIQUE D’INVESTISSEMENT RESPONSABLE KEREN



Il.C - IMPACT

Pour mesurer la portée de ses investissements sous le prisme ESG, Keren
Finance a choisi plusieurs indicateurs d’impacts, qu'elle identifie comme
ayant le plus d'influence sur la sphere réelle. Ces derniers regroupent les
thématiques environnementales, sociales, de gouvernance, des droits
humains et des controverses. Par ailleurs, est également mesurée
l'incidence de nos portefeuilles sur le réchauffement climatique.

LES INDICATEURS D’'IMPACT

Empreinte Carbone en équivalent millions de tonnes CO2 pour chaque
million EUR investi

Dans l'optique d’éviter des déréglements climatiques majeurs a long terme,
la France s’est donnée pour objectif d’atteindre la neutralité carbone d’ici
2050 et chacun a son role a jouer, y compris les entreprises. En ce sens,
nous nous engageons a investir dans des entreprises durables, porteuses
de ce but commun dans une plus grande mesure que l'indice de référence.

Part de femmes managers dans I'entreprises

Pour traduire la gestion sociale d'une entreprise, nous avons choisi
I'indicateur de la représentation des femmes aux postes de management. A
'heure actuelle, I'équité n'est pas respectée, ces dernieres sont encore
sous-représentées dans les fonctions a responsabilités et cela doit changer.
Ainsi, Keren Finance privilégie, dans son portefeuille, des sociétés
partageant cet idéal.

Part d’administrateurs indépendants

La part d’administrateurs indépendants au sein du conseil d’administration
est un indicateur important pour mesurer l'objectivité des décisionnaires.
Contrairement aux administrateurs représentant les salariés ou les
actionnaires, ces derniers sont pourvus d’'une liberté de jugement propice a
la prise de bonnes décisions concernant le futur de I'entreprise, sans conflit
d’intérét.

Respect des droits humains

Le respect des droits humains est un indicateur mixte sous la forme d'un
histogramme groupé. On retrouve d’'une part la moyenne des entreprises
signataires d’'une politique pour la protection des droits de 'homme et
d’autre part la moyenne de celles signataires d’'une politique contre le travail
forcé des enfants.
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LE RECHAUFFEMENT CLIMATIQUE

En adéquation avec les accords de Paris, nous nous engageons a limiter au maximum
la hausse des températures liée a nos investissements, a raison de 3°C a horizon 2030.

Gestion Privée

Les gérants privés de Keren Finance intégrent également dans leur sélection dOPCVM
des fonds a impact positif sur des thématiques durables en accord avec les valeurs de
I'entreprise. A titre d’exemple, le fonds Dorval Climate Initiative a notamment été
sélectionné dans cet objectif puisqu’il finance des entreprises pleinement intégrées
dans l'action contre le changement climatique, avec une trajectoire de température
pilotée pour étre en ligne avec I'’Accord de Paris (<2°C).

IMPACT INVESTING

Initiative SBTi

SCIENCE L'initiative Science Based Targets (SBTi) est une organisation
BASED d'action climatique qui permet aux entreprises et aux institutions
TARGETS financiéres du monde entier de jouer leur role dans la lutte

contre la crise climatique.
DRIVING AMBITIOUS CORPORATE CLIMATE ACTION

En plus de nos engagements pris au cours de lI'année 2024, nous mettrons en place un
audit et un suivi des émetteurs présents dans notre portefeuille afin de vérifier la validation
de leurs objectifs climatiques par la SBTi. Pour les entreprises dont les perspectives
climatiques n'‘ont pas encore été validées et certifiées par cette agence, nous établirons un
contact par e-mail ou par téléphone pour comprendre leurs raisons de cette absence de
validation. Nous les encouragerons a faire certifier leurs objectifs en matiere de trajectoire
climatique.

I.D - PROMOTION

Conformément a son engagement en faveur des PRI, Keren Finance s’engage a faire
eévoluer et améliorer sa charte d’Investissement Responsable au fil du temps et a
communiquer activement sur tous les éléments qui composent ladite charte.

Nous nous engageons a promouvoir une démarche responsable lors des échanges que
nous entretenons avec les sociétés, dans le cadre de nos investissements actuels ou
futurs.
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lll - ORGANISATION

MOYENS HUMAINS

<
Benoit Soler - Gérant de portefeuille de Keren
Corporate, Keren Crédit ISR, Keren Recovery 2027 et
Keren 2029

« Master en économie bancaire et des marchés financiers

« 20 ans d'expérience en gestion High Yield et Investment

Grade(AXA / Edmond de Rothschild / Ellipsis)
« A participé a l'obtention du label ISR

» Diplémé CESGA en tant qu'analyste ESG
S

N
Stéphane Pasqualetti - Gérant de portefeuille de Keren
Essentiels
» Spécialiste Equity (petites et micro-capitalisations)
» Diplébmé de la SFAF (Société Financiére des Analystes
Financiers)
« Gérant du fonds Keren Essentiels labellisé Relance

Benoit De Broissia - Analyste Crédit
« 20 ans d’expérience en tant qu’analyste et/ou gérant
(Societé Générale, KBL Richelieu, BPI)
« Spécialiste du secteur banques, assurances, immobilier
» Diplémé CESGA en tant gu'analyste ESG

Antoine Laurent - Analyste Action

« Dipldmé de Toulouse School of Economics

« 3 ans d’expérience Sell-Side sur les petites et moyennes
capitalisations

« Analyste sur le fonds Keren Essentiels / Gérant du fonds
Keren Select Europe

» Diplémé CESGA en tant gu'analyste ESG

Alexandre Brulé - Analyste ESG

« Dipldmé d’'un master en Finance d’entreprise et gestion
des risques

» Analsyte ESG et Equity

« Maintien du model ESG propriétaire KEYS
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Christelle Dupuis - RCCI

« Diplédmée de I'Institut Supérieur de Gestion (ISG)
« 18 années d’expérience en tant que RCCI
« Participation a I'obtention du label ISR

Lamine Bayou - Controleur Interne

« Titulaire d'un dipléme de comptabilité et de gestion (DCG)

« 10 ans d’expérience en expertise comptable et 5 ans en
contrdle interne

« A participé a I'obtention du label ISR

« Dipldmé CESGA en tant qu'analyste ESG

Afin de mettre en adéquation leurs valeurs et leurs actes, plusieurs
collaborateurs ont décidé de suivre la formation ESG CESGA et en sont
désormais certifiés, en qualité danalyste ESG. Le CESGA est une
certification de niveau 7 délivrée par 'EFFAS (Fédération Européenne des
Sociétés d’Analystes Financiers). Elle permet non seulement d’appliquer la
réglementation européenne en matiere de finance durable, mais également
de réaliser I'analyse financiere d’une entreprise en intégrant les criteres ESG
et enfin de la valoriser.

Par ailleurs, I'ensemble des collaborateurs a suivi une formation obligatoire
sur les thématiques ESG. Celle-ci est réactualisée périodiquement.

La société a également mis en place un suivi des émetteurs (Crédit et
Action) avec une fiche de suivi qui intégre la prise en compte des criteres
extra-financiers. Le renforcement de la capacité d’analyse, en incluant les
facteurs extra-financiers, a été sensiblement améliorée avec l'arrivée de
deux gérants séniors chez Keren Finance en 2020 et le recrutement d’un
analyste spécialiste de ces sujets.

MOYENS SUR L'’ANALYSE EXTRA-FINANCIERE

Le modele de notation extra-financier KEYS a été développé et testé au
cours de I'année 2020. Il s’appuie a la fois sur les données provenant de
Séquantis, de Carbon4 et de Sustainalytics qui sont des fournisseurs de
données externes.

Un groupe de travail a également été mis en place. Constitué d’'un membre
de la Direction, du gérant de KC ISR certifie ESG, de trois analystes certifiés
ESG, du contréleur interne certifié ESG, il a pour vocation d’améliorer notre
processus ESG et d’encadrer nos engagements réglementaires.
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IV- POLITIQUE DE VOTE ET D'ENGAGEMENT ACTIONARIAL

L’ensemble des démarches d’engagement actionnarial participent a
I'objectif de défendre les intéréts des clients de Keren Finance avec la
conviction que la prise en considération de I'ensemble des questions de
gouvernance et des enjeux environnementaux et sociaux y contribue
pleinement. Ces criteres extra financiers sont pleinement intégrés dans les
processus de gestion afin didentifier et évaluer les opportunités et
vulnérabilités en matiere de durabilité; en second niveau, les risques ESG
sont aussi surveillés dans notre approche holistique des risques pesant sur
nos investissements.

Keren Finance considere l'exercice du droit de vote comme faisant
intégralement partie de sa gestion et comme devant étre exercé dans le
meilleur intérét des porteurs. C’est un élément important du dialogue avec
les émetteurs.

La politique de droit de vote de Keren Finance vise a promouvoir la
valorisation a long terme des investissements des OPC, en encourageant la
diffusion des meilleures pratigues de gouvernance et de déontologie
professionnelle. Keren Finance s’engage a participer aux Assemblées
Générales (AG) des entreprises domiciliées en France, dans la limite des
capacités techniques et de faisabilité, des lors que les informations
nécessaires sont disponibles.

Conformément aux recommandations des Principes de I'Investissement
Responsable, les gérants sont incités a voter dans la mesure du possible,
sauf en cas d'impossibilité technique.

Keren Finance a pris part au vote de 67 Assemblées Générales au cours de
'année 2025 (contre 55 Assemblées Générales en 2024), représentant 1527
résolutions de 65 sociétés différentes, toutes domiciliées en France. Aucun
conseiller ou « proxy » en vote n'a été sollicité sur cette période.

Répartition Géographique :

Toutes les Assemblées Générales auxquelles Keren
Finance a participé durant 'année 2024 concernent des
sociétés domiciliées en France.
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V- ETHIQUE

ENGAGEMENT PHILANTHROPIQUE - KEREN FINANCE

Keren Finance a souhaité, en parallele de sa croissance des

dernieres années, accompagner des projets sociaux et médicaux.

Finance et philanthropie se croisent afin de soutenir la recherche

médicale, la lutte contre le cancer ou toute aide apportée,
particuliérement aux enfants malades. A cette fin, le fonds Mécénat “EREN
Keren a été créé au sein du Fonds de Dotation Transatlantique en FONDS MECENAT
2016.Celui-ci est principalement nourri par Keren Finance, mais

€également par des dons externes.

Est Parisien

. ~ e 0
TRousseau 1IMAGING & (
LA ROCHE-GUYON GUERIR LES MALADIES GENETIQUES €T CANCER

@ =z institut
KEEP A
BREAST

AR 5 ©> -

Necker ROSE -

Soutien a I’Association Les Invincibles : Financement d’un équipage au Rallye des

Gazelles
Keren Finance est fier de soutenir depuis 2025, par l'intermédiaire de son fonds
de mécénat hébergé au sein du fonds de dotation de la Banque Transatlantique,
'Association Les Invincibles dans la lutte contre la maladie de Charcot. En
financant un équipage aux Rallye des Gazelles, Keren Finance contribue a la
sensibilisation du public et a la collecte de fonds nécessaires pour soutenir la
recherche et les initiatives d’accompagnement des malades.

Cette action permet de mettre en lumiére le combat du fondateur de I'association et d’offrir un
soutien essentiel a la communauté touchée par cette pathologie neurodégénérative.

Un don pour Make-A-Wish

Lors du Marathon de Paris, Keren a fait un don a l'association

Make-A-Wish, qui réalise les vceux d'enfants malades pour leur

apporter un peu de bonheur. L'association aide ces enfants a vivre Make @ish
une expérience inoubliable, malgré leurs difficultés. Ce don

contribue a rendre ces moments possibles et montre un bel

engagement pour une cause importante.
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‘ ‘ Keren Finance est fier de soutenir depuis 2024, par l'intermédiaire
de son fonds de mécénat hébergé au sein du fonds de dotation de
la Banque Transatlantique, I'association Les Papillons dans la lutte
contre toutes les formes de maltraitances faites aux enfants en leur
offrant la possibilité de libérer leur parole grace aux Boites aux
Lettres Papillons, un lieu sécurisé pour la prévention, un
Vincent SCHMIDT accompagnement psychologique et un soutien juridique des
Directeur Général victimes.

D’autres actions ont été menées et sont réalisées au quotidien pour réduire notre
empreinte carbone et améliorer les conditions de vie des employés de Keren
Finance.

Un parking pour garer les vélos a été mis en place depuis mars 2022 pour
O"é les employés dans les nouveaux locaux.
90 % des employés viennent en transports en commun, en Vvélo, en
voiture électrique ou a pied.

Utilisation de verres en carton biodégradables recyclables. Suppression
@Y  des consommables en carton / plastique.

&7

Recyclage des fournitures telles que les cartouches d'imprimante, les
capsules de café, le matériel informatique, etc.

Mise en place d'un accord d'intéressement pour I'ensemble du personnel.
Cours de Yoga une fois par semaine.

Contrat de mutuelle offrant des garanties tres élevées, prises en charge a
65% par I'entreprise.

-

Mise en place d’'une charte de télétravail.

Mise a disposition de fruits pour les employés.
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STATISTIQUES ESG DES PORTEFEUILLES POUR L'ANNEE 2025

Taux de couverture de notre gamme de fonds
(hors liquidités)

B Couvert

B MNon counsert

91.07%

Evolution du taux moyen de couverture de la
gamme (hors liquidités)

5225

Sociétés abordées en 2025 a l'initiative de Keren Finance :

Nombre de sociétés abordées 100+ o i o

Nombre de contacts entreprises sur les themes de ’'ESG 23
+ de 500 rencontres

au total sur 'année
2025

Nombre de visites de site 2
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Taux de couverture par fonds au 31/12/2025
(hors liquidités)

98.3% 100.0%
96 6%
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Notes ESG de notre gamme au 31/12/2025
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Détail des notes ESG de la gamme Keren Finance au 31/12/2025

@ NoteE O Note S (O Note G
Keren Patrimoine Keren Corporate Keren Crédit ISR
ESG
55
Keren 2029 Keren Essentiels Keren Select Europe
ESG
56
Génération Patrimoine Génération Alpha Génération Evo
ESG
52
R PUR NS
ESG
60
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Keren Essentiels
Génération Patrimoine
Keren Select Europe
NS

Génération Alpha
Génération Evo

R.PUR

Keren Corporate
Keren Patrimoine
Keren 2029

Keren Crédit ISR

Hausse de la température a horizon 2100 au
31/12/2025

.0 1.5 2.0 2.5 3.0 3.5 4.0 4.5 5.0
Niveaux de Controverse au 31/12/2025
Fonds Actif KEUR No Involve ment Level 1 Level 2 Level 3 Level 4 Level 5
Keren Patrimoine 292 348.00 62 35 97 16 1 0
Keren Corporate 419 741.00 24 22 62 11 1 0
Keren Crédit ISR 33 500.00 7 9 41 9 1 0
Keren Essentiels 23 178.00 32 13 16 3 0 0
Keren 2029 144 288.00 20 14 46 7 0 0
Keren Select Europe 2036.00 8 6 9 2 0 0
Génération Patrimoine 8900.00 47 22 49 7/ 1 0
Génération Alpha 11 167.00 47 23 55 ) 1 0
Génération Evo 3 253.00 34 16 30 4 0 0
R.PUR 21794.00 24 22 71 12 1 0
NS 16 817.00 62 35 98 16 1 0
Taux d’émetteurs durables par fonds au
31/12/2025 (hors liquidités)
844 =
50.7 50.7
- o
412
21
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KEREN w, CREDIT
I S R

Indicateurs de performance ESG — 31 Décembre 2025

INDHICATEURS PRIMCI X
|
Empreinte environnementale*
4 P Part de femmes managers*
(en Tegq CO2 par million d"euros de chiffre d'affaires) (en pourcentage)
opm™Pm mmm
[T T -
o |
INDICATEURS ANNEXES
Part d'administrateurs indépendants® Mise en place de politiques liées au respect des droits
(en pourcentage) humains**

(en pourcentage)

Taux de couverture®

Controverses*
(en pourcentage)
Environnement
Niveau pongérs moyen: 1,84 Social
INDICE » Gouvernance
o Travail forcé des enfants

[ 4. 0 indice

W Auscunie oon trove rse 1 Whiveau? WNiveau3 B Niveaud o Niveau 5

Politique d'engagement
Faute de données extra-financiéres, la couverture de certains émetteurs n'est parfois pas aisée. Motre expérience et nos connaissances en
matiére d'investissement socialement responsable nous permettent d'accompagner les sociétés dans lesquelles nous identifions un fort potentiel.
Ces actions d’engagement se traduisent par |'envoi de questionnaires portant sur les 3 piliers : environnementaux, sociaux et de gouvernance,
ainsi qu'un inventaire de nos indicateurs. Le lien étroit que nous avons avec certains émetteurs facilite les échanges et nous donne I"'opportunité

des les aider a développer la prise en compte et la retranscription de leurs politiques ESG.

L'univers d'investissement (ci-dessus « indice » ) est compoesé de l'indice Bloomberg Barclays Eurc-Aggregate Corp. + Bloomberg Barclays Euro High Yield

*Les performances des piliers €, S et G sont évaludes selon une moyenne équipondérée des metteurs couverts, tant pour le portefeuille gue pour |’ univers,

** La performance du pilier Droits Humains correspond au pourcentage des émetteurs couverts disposant d'une politique en place, sur chacun des théme (Lutte contre
le travail forcé des enfants et Politique de respect des Droits de I'Homme).
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