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PREAMBULE

Keren Finance ambitionne d’étre un investisseur responsable, actif et exigeant comme
en témoignent son adhésion aux PRI depuis 2020 et I'évolution de sa gamme de fonds
en ce compris la classification des fonds en Article 8 et 9 au sens de la réglementation
SFDR et la démarche de labellisation ISR d’un fonds.

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 critéres extra financiers sont
pleinement intégrés dans les processus de gestion afin d'identifier 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 considére I'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.

MODE D’EXERCICE DES DROITS DE VOTE

La politigue de droit de vote de Keren Finance vise a promouvoir la valorisation a long
terme des investissements des OPC. Elle encourage la diffusion des meilleures
pratiqgues de gouvernance et de déontologie professionnelle. Keren Finance s’engage a
voter des lors que qu’elle détiendra dans le cadre de son activité de gestion au moins
3% des titres émis sur le marché par un méme émetteur pour une méme catégorie de
titres.

Toutefois, et dans le cadre notamment des recommandations des Principes de
I'Investissement Responsable, il est recommandé aux gérants de voter au plus grand
nombre d’Assemblées pour lesquelles ils estiment disposer des éléments d’information
nécessaires, sauf en cas d’'impossibilités techniques les empéchant d’y participer.



ORIENTATION DES VOTES EXPRIMES

Keren Finance a pris part au vote de 55 Assemblées Générales au cours de I'année
2024 (contre 38 Assemblées Générales en 2023), représentant 1218 résolutions.

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 concernent des sociétés domiciliées en
France.
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Votes d’opposition :

Parmi les 1218 résolutions étudiées au cours de I'année 2024, les gérants ont voté en

opposition aux recommandations du management a 146 résolutions, soit 11.98% des
résolutions.

Répartition des votes "NON" suivant les résolutions

1% %

B Programmes d'émission et de rachats de titres en
capital

m Rémunération des dirigeants

I Modification Statutaire

Nomination d'administrateurs/Renouvellement
du mandat des dirigeants ou CAC

Répartition des votes

Nombre oui Nombre non Absentation




Sans prétendre étre exhaustif dans ce rapport, les votes négatifs sur les principales
thématiques ont été motivés par les raisons suivantes :

Résolutions Motivations

Les politiqgues de rémunérations variables ne présentent pas d’'objectif

Rémunération I et i 2
de performance sur le long terme transparent, détaillé et justifié

Modification Réhausse de la limite d'age applicable au président du Conseil
statutaire d’Administration sans plan de succession

Nomination Non renouvellement d’administrateurs di au manque d’'indépendance
d’administrateurs du Conseil d’Administration

Programme d’autorisation d’augmentation de capital sans maintien du
Droit Préférentiel de Souscription et ne respectant pas les critéres de
décote et de plafond établis dans notre politique de vote

Programmes
d’émission

Plus de 90% de nos votes dopposition durant l'année 2024 ont concerné
essentiellement 2 thématiques principales :

Les résolutions concernant les opérations en capital, les opérations stratégiques
et la gestion des fonds propres.

Pour cette thématique, nous veillons notamment sur les opérations d’augmentation de
capital qui représenteraient un risque excessif de dilution et qui auraient donc un impact
négatif pour les actionnaires, telles que les augmentations de capital sans droit
préférentiel de souscription et sans délai de priorité, mais aussi sur les mesures anti-
OPA, comme les rachats d’actions ou l'utilisation de « Poison Pills ».

Les résolutions concernant la rémunération des dirigeants

Nous considérons que la rémunération des dirigeants et des administrateurs doit étre
fonction du travail effectué et liée a I'évolution de la valeur intrinséque de la société et
de sa performance relative, financiere comme extra-financiére (selon des criteres ESG
par exemple), tout en s’inscrivant sur le long terme. Dans cette thématique, nous
jugeons également I'existence et la cohérence de comités de rémunération, le « Say on
Pay », la transparence des rémunérations, toutes formes de rémunérations indirectes
ou encore la part et les incitations retenues dans la rémunération variable.

Pour plus de détails sur notre politique de vote et nos directives, vous pouvez consulter
notre politique compléte sur le lien suivant : https://www.kerenfinance.com/frlesg-
investissement-responsable/methodologie-documents




DIALOGUE ET ENGAGEMENT

Keren Finance, de part la nature de ses investissements (orientés en grande partie vers
les actions de petites et moyennes capitalisations ainsi que vers le segment « High
Yield » du marché obligataire) porte une grande attention au dialogue avec les
émetteurs, tant du c6té actionnaire que créancier.

DEMARCHE D’ENGAGEMENT

Accompagner des émetteurs a publier et améliorer leur prise en compte des criteres
ESG est I'un des fondements de notre approche extra-financiére. Nous avons mis au
point un formulaire qui regroupe les 25 KPI que nous utilisons dans KEYS mais aussi
un jeu d'une dizaine de questions pour permettre a ces sociétés de s’exprimer sur leurs
engagements si elles n'ont pas encore collecté de la donnée brute (ou lI'ont mise a
disposition d’un fournisseur comme Sustainalytics, MSCI ou Vigeo par exemple).

Notre politique d'implication est basée sur une série d'étapes : la détermination des
axes de développement, l'implication, le suivi, soumis a une éventuelle procédure
d'escalade, et la conclusion de notre analyse. Nous identifions des axes de
développement en utilisant différentes sources. Effectivement, nous nous basons sur
notre analyse annuelle de la valeur en question, I'émergence d'une controverse, le
mangue d'information extra-financiére sur un sujet pertinent, les résolutions proposées
en Assemblées Générales, basées sur une note publiée par un courtier, et sur un sujet
thématique que nous souhaitons aborder (biodiversité, énergies fossiles, SBTi,...).

L'équipe d'analyse ISR surveille les résultats de ces dialogues : elle est responsable du

suivi des demandes et de I'analyse des réponses obtenues de la part de I'entreprise
concernée.

Sociétés abordées en 2024 a l’initiative de Keren Finance :

Nombre de contacts entreprises sur les thémes de 'ESG

Nombre de sociétés abordées

Nombre de visites de site




Plusieurs échanges sur le Consell
d’Administration au sujet de
'augmentation de capital réservée
initialement envisagée puis de la
démission surprise du CEO ainsi que du
processus de sélection d’un successeur.

Worldline

Nous avons contacté la société par e-malil
afin  d'éclaircir les sujets et les
controverses concernant de la
gouvernance.

Vilmorin

E-mail pour signaler une
erreur significative sur le ‘m

reporting financier, pour ®

signifier que nous étions

vigilants quant au respect d’obligations
minimales en matiere de communication
financiere et pour sensibiliser sur
I'importance  d’interactions réguliéres
avec les investisseurs (en ce compris
Keren Finance).

Picard

Echanges avec la société et les
actionnaires sur les implications du
changement de contréle du groupe.

Bertrand Franchises

E-mail pour obtenir des données Pro-
forma aprés la fusion entre Burger King
France et Bertrand Franchises.

Lenzing_

Multiples échanges par e-mails et
téléphone sur des sujets de gouvernance
et de communication financiéere.

Saur

Echanges afin de comprendre les
solutions pour éviter la présence de
PFAS (polluants éternels) dans l'eau
courante.

La Fonciére Verte

Echanges autour de la filiere de la
collecte, du tri, du recyclage et de la
revalorisation des déchets.

Emeria - Foncia

Plusieurs e-mails afin de
'a’ph_. clarifier des points de
Emeria communication
financiere et surtout pour comprendre
'implication de la nomination de Philippe
SALLE (CEO du groupe) comme PDG
d’Atos et les interroger sur 'absence de
communication d’Emeria alors que Atos
avait officialisé sa nomination.

Ubisoft

Multiples échanges avec
guestionnements sur la gouvernance.

Eramet

Echanges autour des
solutions  mises

—

N erameT

oeuvre pour assurer la

pérennité de lactivité en Nouvelle
Calédonie dans un contexte sécuritaire
et financier dramatique; échanges sur
I'impact du groupe sur les communautés
locales au Gabon, en Indonésie et en
Argentine notamment. Questions
approfondies sur la transaction avec le
partenaire Tsingshan et sur la nette
baisse des quotas d'exportation de
saprolite de nickel consécutive au
changement de gouvernement en
Indonésie.




Points d’attention pour notre campagne 2025 :

SCIENCE L'initiative  Science Based Targets (SBTi) est une

BASED organisation d'action climatique qui permet aux entreprises

TARGETS et aux institutions financiéres du monde entier de jouer leur
DRIVING AMBITIOUS CORPORATE CLIMATE ACTION role dans la lutte contre la crise Climatique-

En plus de nos engagements conduits durant 'année 2024, nous mettrons en place un
audit et un suivi des émetteurs que nous détenons en portefeuille pour contréler la
validation de leurs objectifs climatiques par la SBTi. Pour les sociétés n'ayant pas leur
perspectives climatiques validées et certifiées par cette agence SBTi, un contact sera
établi par e-mail ou téléphone afin de connaitre les motivations et les raisons pour
lesquelles leurs objectifs ne sont pas validés. Nous encouragerons ces sociétés a faire
valider et certifier leurs objectifs en terme de climat.

Résolution sur un Dividende Vert

Le Dividende Vert est un concept qui vise a impliquer activement les actionnaires dans
I'engagement en matiere d'ESG (environnement, social et gouvernance). La société
identifie des projets environnementaux qui, bien qu'ils ne soient pas destinés a générer
de la valeur financiére, visent a créer une valeur "environnementale". Ces projets sont
présentés aux actionnaires lors des assemblées générales. Si les actionnaires les
approuvent, la société s'engage a les réaliser et a les tenir informés de leur
avancement. Pour financer ces initiatives, les dividendes des années suivantes sont
réduits d'un montant équivalent au Dividende Vert approuvé lors de l'assemblée
générale.

@ Le projet n'est pas accepté et
Dy le dividende est entierement
- em— distribué.
) — S8 7
® 2 Le projet est accepté et une
partie du dividende n’est pas
Projet Vert proposé aux actionnaires lors distribuée afin de financer ce
de I'assemblée générale projet.

Vous pouvez consulter notre politique d’engagement compléte sur le lien suivant :
https://www.kerenfinance.com/fr/lesg-investissement-responsable/methodologie-
documents




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 KEREN
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.

Trousseau 1IMAGING ooy BREAST

LA ROCHE-GUYON GUERIR LES MALADIES GENETIQUES ET CANCE

Iy v N
( g ~ Les —au lons ‘. !

£ i McCune Aide-nous  déploner nos ailes

- Hoepitaux . Fely F
Q) Eg;ugsggi{;:: I n S L! \'U g |‘! ( KEEPA

H P Albright 5 4"
NE‘C ker gpndiome Vg o

Dysplasia

Association - Les Papillons
https://www.associationlespapillons.org/

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 d’'une part la possibilité de libérer leur parole grace aux
Boites aux Lettres Papillons et d’autre part un lieu sécurisé pour la
prévention, un accompagnement psychologique et un soutien
juridique des victimes.

Pl TU NE PEUX PAS LE DIRE, ECRI
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Transatlantique Cap-Martinique - Planéte Urgence

Keren Finance a également soutenu I'association Planete
Urgence qui oeuvre pour la reforestation et la protection
des foréts, en sponsorisant ses deux skippers pour la
transatlantique Cap-Martinique 2024.




ANNEXE | - QUESTIONNAIRE D’ENGAGEMENT

QUESTIONNAIRE KEREN

F I NA N C E
Thématique Environnement :

1 - Quelle est votre politique de réduction des émissions carbone a horizon 2030 et/ou 2050 ?

2 - Avez-vous une politque de gestion des déchets générés par votre entreprise ?

Thématique Sociale :

1 - Quelles mesures avez-vous mises en place pour réduire le turnover et I'absentéisme dans
votre société ?

2 - Vous étes vous fixé un objectif de ratio d'équité ? (Rappel : le ratio d'équité est la

comparaison entre la rémunération du dirigeant et la médiane ou moyenne des collaborateurs,
c’était une obligation légale pour les sociétés listées avec un siége social en France)

Thématique Gouvernance :

1 - Etes-vous satisfait du profil de votre conseil d’administration (Age, nationalité, expérience
professionnelle) ? Comment pouvez-vous I'améliorer ?

2 - Comment jugez-vous I'assiduité du conseil d’administration ?

3 - Avez-vous défini une matrice de risque extra-financiere pour votre entreprise ? Si oui, avec
quelle fréquence cette derniere est-elle révisée ?

4 - Quel est le pourcentage de la rémunération long terme (indemnité de départ, retraite
chapeau, options ou AGA versées apres plusieurs années...) de votre CEO ? Publiez vous les
critéres d’attribution de maniére ex-Ante ?
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