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Highlights 2025

43 %

éligibles selon les
critéres ESG d’Ethos

Le chiffre d'affaires provenant d'activités a impact positif séléve
a 21 % des actifs investis, un niveau 3x supérieur a celui de
lindice de référence (7 %). Cela témoigne d'une surexposition
délibérée aux activités ayant un impact positif sur
I'environnement et la société en général, en particulier mobilité
a faibles émissions de carbone, économie circulaire et énergies
durables.

74 %

ont des objectifs
climatiques validés (SBTi)

Sur 865 résolutions a lordre du jour de 48 assemblées
générales, le fonds en a refusé 181 - plus de la moitié de ces
oppositions portent sur I'élection de membres du conseil
d'administration, principalement en raison d'un manque
d'indépendance, ainsi que sur des politiques de rémunération
jugées excessives ou insuffisamment liées a la performance.

60 %

des entreprises en
dialogue avec Ethos

Nos criteres de durabilité privilégient les entreprises qui
gerent avec conviction leurs enjeux ESG. Reflet dune
approche sélective et exigeante, ils écartent plus de la
moitié des entreprises de l'indice de référence : seuls 43 %
des actifs de lindice sont éligibles a linvestissement.

21 %

de chiffre d’affaires
a impact positif

= $

Prés des trois quarts des entreprises en portefeuille
disposent d'objectifs de réduction des émissions de GES
validés par la Science Based Target initiative (SBTi) - un
niveau supérieur a celui de lindice de référence (65 %)
dans un contexte ou plusieurs entreprises ont choisi de
retirer leurs engagements en 2025.

21 %

de refus aux
assemblées générales

Ethos mene un dialogue actionnarial avec 28 des 47
entreprises en portefeuille dans le cadre de 22 campagnes.
Au-dela du vote, ce dialogue continu avec les directions et
conseils d'administration est au coeur de notre vision du
stewardship : influencer durablement les pratiques ESG,
obtenir des engagements concrets et mesurer les progres
dans le temps.



CLARTAN ETHOS ESG EUROPE SMALL & MID CAP
RAPPORT DE DURABILITE 2025

1. Contexte et objectifs du
rapport

Ce rapport présente le profil de durabilité du fonds en
actions « Clartan-Ethos ESG Europe Small & Mid Cap »
(ci-apres « le fonds ») a la fin de I'année 2025, ainsi que
les activités d’actionnariat actif menées durant I'année. Il
a pour but dinformer les investisseurs de maniére
transparente sur les objectifs et le processus
d'investissement du fonds et présenter ses
caractéristiques de durabilité par rapport a un indice de
référence.

En outre, ce rapport inclut en annexe I'évolution d’'une
sélection des différents indicateurs présentés dans les
chapitres suivants, sur les trois dernieres années.

1.1 CLASSIFICATION DU FONDS

Le fonds poursuit les différentes approches
d'investissement durables suivantes :

e Exclusions;

e Approche « Best-in-Class/Positive-Screening »
(filtrage positif) ;

e Investissements thématiques ;

e Actionnariat actif (« Stewardship ») : exercice du
droit de vote et engagement.

Le fonds est classifié « article 8 »* selon la réglementation
européenne « Sustainable Finance Disclosure
Regulation » (SFDR), ce qui implique qu'il « promeut des
caractéristiques environnementales ou sociales ».

L https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:32019R2088
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1.2 OBIJECTIFS DU FONDS

Le fonds « Clartan Ethos ESG Europe Small & Mid Cap »
a les objectifs suivants :

PERFORMANCE FINANCIERE

IMPACT ESG POSITIF

ACTIONNARIAT ACTIF

RE'AI:ISER UNE PERFORMANCE FINANCIERE
SUPERIEURE A LA MOYENNE :

Obtenir une performance simultanément positive en
valeur absolue et supérieure a celles des principaux
indices européens de petites et moyennes
capitalisations libellés en EUR sur un horizon
supérieur a 5 ans.

REALISER UNE PERFORMANCE EXTRA-FINANCIERE
DE PREMIER ORDRE :

Sélectionner les entreprises qui gerent avec
conviction leurs enjeux environnementaux, sociaux et
de gouvernance (ESG) ;

Privilégier les entreprises qui ont un impact positif sur
I'environnement et la société dans son ensemble.

EXERCER DE MANIERE ACTIVE SES DROITS
D’ACTIONNAIRE :

Exercer ses droits de vote aux assemblées générales
(AG);

Rechercher et engager systématiquement et
proactivement le dialogue avec les instances
dirigeantes des entreprises.



1.3 PROCESSUS D'INVESTISSEMENT DU
FONDS

Pour atteindre ses objectifs, le fonds met I'accent sur les
entreprises européennes de petites et moyennes
capitalisations qui gérent avec conviction leurs enjeux
ESG. L'univers d'investissement comprend les
entreprises issues des principaux indices européens dont
la capitalisation boursiére est inférieure a 20 milliards
d'euros (env. 600 titres). Une premiére sélection est
réalisée par Ethos sur la base de critéres extra-financiers.
Seules les entreprises identifiées comme étant des
« Leaders », des «Strong Performers» et des
« Challengers » en termes de performance ESG et
d'impact positif sont considérées comme investissables
(env. 200 titres). Les entreprises actives dans certains
secteurs sensibles ou qui sont sujettes a des controverses
ESG importantes sont, a linverse, automatiquement
exclues de I'univers d’investissement. Au sein de l'univers
investissable, Clartan Associés applique son processus
« Quality & Value » et a pour mission de gérer activement
un portefeuille concentré d’environ 40 titres.

Filtre de taille : restreint aux entreprises en dessous de
EUR 20 milliards de capitalisation boursiere

Idées d'investissement : générées par Clartan Associés et
Ethos

Profil ESG : notation et évaluation ESG propriétaire des
entreprises

Actionnariat actif : dialogue avec les entreprises sur les
enjeux ESG et vote systématique aux AG

Processus Quality & Value : sélection de titres créant de
la valeur a long terme

Processus de gestion: construction du portefeuille,
discipline de vente et gestion du risque

CLARTAN ETHOS ESG EUROPE SMALL & MID CAP
RAPPORT DE DURABILITE 2025
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14 RECONNAISSANCE DE LA ROBUSTESSE
DU PROCESSUS

Durant I'année 2025, le fonds a vu sa certification « Label
ISR »2 reconduite. Créé en 2016 par le gouvernement
francais, ce label distingue les fonds qui mettent en
ceuvre une méthodologie d'investissement socialement
responsable (ISR) robuste aboutissant a des résultats
concrets et mesurables. Attribué par un comité d’'experts
indépendants et valable pour une durée de trois ans, il
récompense des fonds qui répondent a des critéres
stricts en matiere de responsabilité ESG, que ce soit dans
le cadre de la gestion, mais également en termes de
transparence et de communication. Les indicateurs
choisis pour le reporting de ce label ISR sont les suivants :

e E: répartition des entreprises avec des objectifs ou
des engagements en ligne avec l'initiative « Science-
based Target » (voir chapitre 8) ;

e G: diversité homme-femme au sein du conseil
d'administration (voir tableau 5) ;

Pour la cinquiéme année consécutive, le fonds a été
soumis en 2025 a la certification du Forum allemand pour
les investissements durables (FNG). Le fonds a a nouveau
obtenu le label allemand « FNG Siegel »® avec trois étoiles
(sur trois possibles), certifiant qu'il répond aux normes de
qualité pour les investissements durables dans les pays
germanophones. Ces normes de qualité sont vérifiées par
un audit indépendant de I'Université de Hambourg.

La cote de durabilité du fonds selon Morningstar* mesure
la maniere dont les entreprises incluses dans le fonds
gerent les risques ESG par rapport aux entreprises
incluses dans les fonds équivalents de la catégorie
correspondante. Le fonds a actuellement cing globes (sur
cing possibles).

2 https://www.lelabelisr.fr/
3 https://fng-siegel.org/fng-siegel-2026/

certified by AIR

Label

ISR

Cote de durabilité

DODR®

4 https://www.morningstar.fr/fr/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F00
0015RMR&tab=6


https://www.lelabelisr.fr/
https://fng-siegel.org/fng-siegel-2026/
https://www.morningstar.fr/fr/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F000015RMR&tab=6
https://www.morningstar.fr/fr/funds/snapshot/snapshot.aspx?id=F000015RMR&tab=6

2. Considerations
techniques

Ce rapport a été produit sur la base d’analyses internes
effectuées sur les informations publiées par les
entreprises et de données externes fournies par des tiers
tels que S&P Global (ex-Trucost).

Les sources de données utilisées ainsi que les taux de
couverture sont précisés pour chaque tableau et
graphique. De maniére générale, une comparaison a
I'indice de référence est effectuée pour situer le fonds
par rapport a un univers d'investissement similaire.
L'indice de référence du fonds est le « Morningstar
Developed Europe Mid Cap Target Market Exposure net
return » libellé en EUR. L'indice de référence n'est pas
I'univers d'investissement. Le fonds est donc libre
d’investir en dehors de celui-ci.

Concernant les méthodologies propriétaires d’Ethos, des
informations sont disponibles en annexe de ce rapport ou
sur le site internet d’Ethos.

Sauf mention contraire, les données extra-financieres, les
constituants du fonds et de l'indice de référence sont
arrétés au 31 décembre 2025. Les tableaux et graphiques
sont présentés en pourcentage des actifs investis pour
lesquels les données sont disponibles.

CLARTAN ETHOS ESG EUROPE SMALL & MID CAP
RAPPORT DE DURABILITE 2025
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3. Performance ESG

3.1  CLASSIFICATIONS ESG

Le graphique suivant illustre la performance du fonds
selon les critéres ESG, dont les différentes catégories
sont décrites en annexe 12.1.

Conformément a la politique d'investissement, le fonds
est limité aux entreprises classées « Leader », « Strong
Performer » et « Challenger » ce qui élimine plus de 56 %
de l'indice de référence en proportion des actifs. Les
entreprises éligibles ne représentent ainsi que 43.3 % de
I'indice de référence.

La composition finale du portefeuille résulte de
I'approche « Quality & Value » et d'un processus de
gestion rigoureux. La répartition entre les catégories
« Leader », « Strong Performer » et « Challenger » peut
ainsi varier selon 'analyse du gérant.

GRAPHIQUE 1 : REPARTITION DES ENTREPRISES PAR CATEGORIES DE DURABILITE

3.3%
Leader ESG / Impact ’
2.6%
70.6%
Strong Performer ESG / Impact °
16.5%
26.1%
Challenger ’
24.1%
0.0%
Follower ’
26.1%
0.0%
Laggard
&8 29.5%
. 0.0%
Entreprises non couvertes
1.1%
0% 20% 40% 60% 80%

Fonds © Indice

Source : Ethos

Le taux de couverture est de 100 % des actifs investis contre 99 % pour l'indice de référence.



3.2 PRINCIPE D’EXCLUSION LIE AU
COMPORTEMENT DES ENTREPRISES

Ethos identifie les entreprises qui font |'objet de
controverses ESG et évalue la gravité de ces dernieres.
Les controverses couvrent des incidents tels que des
dommages irréversibles a I'environnement ou de graves
violations des droits humains. Afin de déterminer le
niveau de gravité de la controverse en question, Ethos se
référe aux normes et conventions internationalement
reconnues, telles que la Déclaration universelle des droits
de I'Homme, les conventions de I'OIT, la Déclaration de
Rio sur I'environnement et le développement et le Pacte
mondial des Nations Unies.

Conformément aux principes d'Ethos pour ['ISR, les
entreprises exposées a des controverses ESG de niveaux
de gravité majeur et sévere sont exclues de I'univers
d’investissement.

CLARTAN ETHOS ESG EUROPE SMALL & MID CAP
RAPPORT DE DURABILITE 2025

A fin 2025, quatre entreprises avec une controverse de
niveau de gravité sérieux (Kingspan, Alstom, Renault et
Knorr-Bremse) sont incluses dans le fonds. Kingspan est
toujours sous le coup d’'une controverse liée a I'un de ses
produits mis en cause dans I'incendie de la tour Grenfell
a Londres en 2017. Sans nouvelle information durant
'année en cours, le niveau de gravité de la controverse
devrait diminuer. Les controverses concernant Alstom,
Renault et Knorr-Bremse émanent des risques de
violations des droits humains dans la chaine
d’approvisionnement, y compris le possible travail forcé
d’employés ouighours. A ce titre, Ethos méne une
campagne d'engagement active auprés d'entreprises
exposées a ces risques dans la région autonome
ouighoure du Xinjiang, dans le cadre d'une coalition de 52
investisseurs institutionnels menée par I'Interfaith Center
on Corporate Responsibility (ICCR).

GRAPHIQUE 2 : REPARTITION DES ENTREPRISES PAR PLUS HAUT NIVEAU DE CONTROVERSE ESG
Une entreprise peut cumuler plusieurs controverses de niveaux de gravité différents. Le niveau de gravité de controverse le plus élevé est retenu

pour classifier I'entreprise.

0.0%
Majeur °
2.8%
i 0.0%
Sévere
5.3%
7.3%
Sérieux ’
11.3%
Modéré
27.8%
78.7%
Mineur / Aucune controverse °
52.8%
. 0.0%
Entreprises non couvertes
0.0%
0% 40% 60% 80% 100%
Fonds © Indice

Source : Ethos

Le taux de couverture est de 100 % des actifs du fonds et de 'indice de référence.
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3.3 PRINCIPE D’EXCLUSION LIE AUX
PRODUITS DES ENTREPRISES

Ethos identifie les entreprises qui réalisent 5 % ou plus de
leur chiffre d'affaires dans un ou plusieurs secteurs
définis comme sensibles selon les principes d’Ethos pour
I'ISR, soit: l'armement conventionnel et non-
conventionnel, le charbon, les énergies fossiles non-
conventionnelles (gaz et pétrole de schiste, gaz et pétrole
de I'Arctique, sables bitumineux, pipelines de gaz ou
pétrole non-conventionnels), I'énergie nucléaire, les jeux
de hasard, les organismes génétiquement modifiés
(OGM) dans I'agrochimie, la pornographie et le tabac. A
noter que larmement non-conventionnel  est
systématiquement exclu des fonds proposés par Ethos,
quel que soit le niveau de chiffre d’affaires.

En complément des exclusions propres a Ethos, le fonds
applique également les exclusions requises par le
réglement européen sur les Paris-aligned benchmarks
(EU PAB) depuis mai 2025, ainsi que celles du Label
francais ISR (référentiel V3).

Le tableau ci-dessous refléte I'exposition du fonds et de
I'indice au 31.12.2025 aux entreprises actives dans des
secteurs sensibles sur la base des principes et critéres
propres a Ethos.

TABLEAU 1 : EXPOSITION AUX ENTREPRISES ACTIVES DANS DES SECTEURS SENSIBLES
Une méme entreprise pouvant étre active dans plusieurs secteurs sujets a exclusions, les doubles exclusions ne sont pas comptées deux fois dans le

total.

FONDS INDICE

SECTEURS SENSIBLES

% # %

4( Armement conventionnel

- 7 45%

N .
&% Armement non conventionnel

- 3 21%

%IT,! Charbon thermique

‘5‘ Energie nucléaire

- 1 0.4 %

S0 2 . . . .
i Energies fossiles extraites par fracturation
hydraulique

- 1 0.3%

'#‘ Gaz et pétrole de I'Arctique

- 1 0.1%

90 Jeux de hasard

- 2 0.7 %

ﬁ Organismes génétiquement modifiés (OGM)
dans I'agrochimie

- 1 1.5%

@ Pornographie

Sio% Sables bitumineux

-t Tabac

|i| Transport par oléoducs et gazoducs et

stockage d’énergies fossiles non-
conventionnelles

TOTAL (SANS LES DOUBLES EXCLUSIONS)

0.0 % 13 7.6 %

Source : Ethos

Le taux de couverture est de 100 % des actifs du fonds et de 'indice de référence.
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. Impact positit

Ethos a développé une méthodologie d'impact positif qui
permet d'identifier plus facilement les entreprises actives
dans des secteurs ou des activités qui sont considérées
comme ayant un impact positif sur I'environnement et la
société en général. Cette méthodologie a pour objectif de
réorienter les capitaux vers des activités durables afin de
répondre aux enjeux majeurs de notre époque, tels que
la lutte contre le réchauffement climatique
conformément aux objectifs de I'Accord de Paris®. Un
document méthodologique présente de maniére
transparente et détaillée les éléments qui ont conduit a
I'identification des activités jugées positives d'un point de
vue social ou environnemental.

Ce qui peut étre considéré comme positif parmi les
activités humaines est par nature subjectif. Ethos ne
prétend donc pas déterminer de maniére absolue le
caractere positif d’'une activité. Notre méthodologie se
base toutefois sur certains principes, qui considérent
gu'un développement économique positif doit se faire
dans le respect des limites planétaires® et ceci en
améliorant la santé et la qualité de vie de notre société.

Notre modeéle sociétal et économique actuel est basé sur
la consommation d’énergie et de ressources naturelles.
Ce mode de consommation est cependant limité par les
facteurs physiques de notre monde fini :

1. Le rythme de renouvellement des ressources
renouvelables ;

2. La quantité finie des ressources non-renouvelables ;
3. Lerythme de traitement des pollutions générées.

Ces facteurs limitants représentent une contrainte pour
notre économie et son développement. Ainsi, certaines
activités sont considérées comme positives, car elles
jouent un role clé pour permettre la transition vers une
société plus durable et pérenne sur le long terme.

Le modeéle du « Doughnut »7, qui intégre le concept des
limites planétaires et celui d'un socle social composé,
entre autres, de I'équité sociale, de la santé et I'éducation,
nous aide a établir le cadre dans lequel ces activités
doivent s'inscrire. Deux types de critéres essentiels
doivent ainsi étre respectés :

5 https://unfccc.int/files/essential_background/convention/application/
pdf/french_paris_agreement.pdf

6 https://www.stockholmresilience.org/research/planetary-
boundaries/the-nine-planetary-boundaries.html

e Les fondations sociales : les activités doivent étre le
socle d'une société juste et équitable. L’enseignement
et la santé sont ici considérés comme des prérequis
pour une société saine et en paix.

e Les plafonds écologiques: les activités doivent
respecter les limites planétaires, sans surexploiter les
ressources naturelles ou affecter négativement les
systémes écologiques interconnectés.

De plus, certains principes et concepts, également pris en
compte dans ce modele, sont nécessaires pour qu'une
activité ait un impact positif dans le cadre d’'une transition
écologique et sociale réussie :

e Lasobriété;
e L’analyse de cycle de vie ;

e Le principe d'innocuité (« Do no significant harm »).

Dans le cadre de sa méthodologie d'impact positif, Ethos
a regroupé en dix thémes les activités considérées
comme ayant un impact positif et qui jouent un réle clé
dans une transition vers une société durable :

Energies durables

(an s et e

reve» Mobilité a faibles émissions de carbone

@ Gestion durable de I'eau

ﬁ Immobilier durable

é Agriculture, aquaculture et sylviculture résilientes
Tt

) Economie circulaire

@ Controle de la pollution
’ .

& Santé et bien-étre

- . .
== Enseignement, formation et culture

€2 Finance durable

7 https://doughnuteconomics.org/about-doughnut-economics
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GRAPHIQUE 3 : CHIFFRE D’AFFAIRES PROVENANT GRAPHIQUE 4 : POURCENTAGE DES ACTIFS DONT LE
D’ACTIVITES A IMPACT POSITIF, EN POURCENTAGE CHIFFRE D’AFFAIRES PROVENANT D'ACTIVITES A
D'ACTIFS IMPACT POSITIF EST SUPERIEUR A 25 %
25.0% - 40.0% -
20.6% 35.0% - 31.7%
20.0% -
30.0% -
15.0% - 25.0% -
20.0% -
10.0% - 15.0% A
6.5%
10.0% - 7.5%
5.0% -
5.0% -
0.0% T 0.0%

Fonds Indice Fonds

Source : Ethos

Indice

Source : Ethos

TABLEAU 2 : REPARTITION PAR THEME DES CHIFFRES D’AFFAIRES PROVENANT D’ACTIVITES A IMPACT POSITIF

‘ 2025
THEMES
FONDS INDICE

Agriculture, aquaculture et sylviculture résilientes 0.8 % 0.0 %
Controle de la pollution 0.6 % 0.0 %
Economie circulaire 6.6% 0.4 %
Energies durables 51% 20%
Enseignement, formation et culture 0.5% 0.3%
Finance durable 0.0% 0.1%
Gestion durable de I'eau 0.5% 0.8%
Immobilier durable 0.0% 0.1%
Mobilité a faibles émissions de carbone 2.8% 0.1%
Santé et bien-étre 3.7% 2.6%
TOTAL 20.6 % 6.5%
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TABLEAU 3 : EXEMPLES D’ENTREPRISES DONT LES ACTIVITES SONT CONSIDEREES COMME AYANT UN IMPACT POSITIF

REVENUS A R i i
ENTREPRISE IMPACT THEMES ANALYSE RESUMEE
POSITIF
R . Veolia fournit de nombreux services de traitement de la
Contréle de la pollution .
pollution.
Gestion durable de I'eau Vef)lia fournit de nombreux services de gestion et
. traitement des eaux.
Veolia >50 %

Veolia est active dans les infrastructures et services
contribuant a la réduction d'utilisation d’énergie et a la
gestion de celle-ci tels que les réseaux de chaleur et froid
et « smart grids ».

Energies durables

; Wienerberger produit des systemes de facades et de
Wienerberger >50 % Energies durables toitures a isolation thermique permettant des gains
significatifs en efficacité énergétique.

Befesa recycle et commercialise des résidus issus de la
Befesa >50 % Economie circulaire chaine de valeur de I'acier brut, inoxydable et galvanisé,
ainsi que des scories salées et de I'aluminium secondaire.

Source : Ethos
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5. Indicateurs de
gouvernance

Une gouvernance satisfaisante est fondamentale pour
assurer le bon fonctionnement et la pérennité des
entreprises, en particulier des entreprises cotées dont les
actionnaires sont souvent tres loin du pouvoir décisionnel.
Cela exige la mise en place de mécanismes de contre-
pouvoir et de controle qui assurent le bon fonctionnement
des entreprises et des marchés financiers.

Le non-respect de certains principes fondamentaux de
bonne gouvernance constitue un risque majeur pour les
actionnaires. Ces risques se situent notamment au niveau
de I'équilibre du conseil d’administration, qui se définit,
entre autres, par les compétences, I'indépendance, la
diversité des genres, des ages et des nationalités
représentées parmi ses membres.

De plus, l'égalité de traitement de I'ensemble des
actionnaires (principe « une action - une voix ») ainsi
gu'une politigue de rémunération équitable et ne
conduisant pas a des prises de risques inconsidérés de la
part des instances dirigeantes font également parties des
principes fondamentaux de bonne gouvernance.

Ethos utilise les données publiées par les entreprises et
interprétées selon ses méthodologies propriétaires. La
définition des indicateurs est disponible en annexe 12.2.

TABLEAU 4 : POURCENTAGE DE MEMBRES
INDEPENDANTS AU SEIN DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION

NIVEAU FONDS INDICE

D’INDE-

PENDANCE % des %des %des %des
titres actifs titres actifs

<33% 85% 135% 150% 103%

33a50% 298% 263% 282% 29.7%

>50% 617% 601% 568% 60.0%

Pas

i . 0.0 % 0.0% 0.0% 0.0 %
information

Source : Ethos
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Le conseil d’administration doit inclure un nombre
suffisant de membres indépendants. Pour étre considéré
comme suffisamment indépendant, le conseil devrait
comprendre au moins 50% de membres indépendants.

TABLEAU 5 : DIVERSITE HOMME-FEMME AU SEIN DU
CONSEIL D’ADMINISTRATION

% DE FONDS INDICE
FEMMES
AU CA %des %des %des %des

titres actifs titres actifs

<33% 85% 13.0% 209% 163%

33a50% 830% 793% 718% 768%

>50% 8.5% 7.7 % 7.3% 6.8 %

Pas

" . 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
d'information

Source : Ethos

Si un mélange de compétences et une indépendance
suffisante sont indispensables au bon fonctionnement
d’un conseil d'administration, la diversité de ses membres
est également un élément important, car elle permet
d’augmenter la qualité des échanges au sein du conseil et
de la direction générale.

Ainsi, il est important de veiller a la présence au sein du
conseil d’administration non seulement de femmes mais
également de membres d'ages différents ayant des
origines ou des compétences professionnelles diverses,
qui ont notamment été acquises dans les secteurs et les
régions du monde oU I'entreprise a des opérations.



TABLEAU 6 : EGALITE DE TRAITEMENT DES
ACTIONNAIRES

ONE FONDS INDICE

SHARE,
ONE VOTE % des % des % des % des

titres actifs titres actifs

Vrai 894% 911% 80.6% 88.7%
Faux 10.6 % 89% 194% 113%
Pas

di . 0.0 % 0.0% 0.0% 0.0%
information

Source : Ethos

Les décisions relatives a la structure du capital
représentent également un élément-clé de la
gouvernance d'une entreprise. En effet, la structure du
capital, dont dépendent certains droits fondamentaux
des actionnaires, comme le droit de vote, a une incidence
directe sur I'exercice du pouvoir dans I'entreprise et sur
les possibilités de prise de controle.

En général, la bonne pratique préconise que les droits de
vote, qui permettent de participer au processus
décisionnel, s'exercent au prorata de la participation des
actionnaires au capital de I'entreprise.

CLARTAN ETHOS ESG EUROPE SMALL & MID CAP
RAPPORT DE DURABILITE 2025
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6. Indicateurs sociaux

L'analyse ESG, élément central de la définition de
I'univers d’investissement du fonds, prend en compte de
nombreux critéres sociaux.

De maniére générale, Ethos considére que les entreprises
doivent adopter des standards élevés en matiére de
droits humains, de travail des enfants et d’esclavage et
veiller a leur application, non seulement sur tous leurs
sites, mais également tout au long de leurs chaines
d’'approvisionnement.

Au niveau du droit du travail, les entreprises doivent
garantir la liberté d’association qui est un élément majeur
de la protection des salariées et salariés dans tous les
pays du monde. De plus, la santé et la sécurité au travail
sont des éléments fondamentaux de la protection des
travailleurs et travailleuses, en particulier lorsque leur
profession est exercée dans des conditions difficiles ou
dangereuses. Enfin, un « Quality Management System »
(QMS) est essentiel pour assurer des produits et des
services de qualité ainsi que la santé et la sécurité des
employées et employés.

Ethos utilise les données publiées par les entreprises et
interprétées selon ses méthodologies propriétaires. La
définition des indicateurs est disponible en annexe 12.2.

TABLEAU 7 : ENTREPRISES AYANT UNE POLITIQUE EN
MATIERE DE DROITS HUMAINS

FONDS INDICE

ENTREPRISES
% des % des % des % des

titres actifs titres actifs

Avec

politique 93.6% 926% 845% 87.6%
compléte

Avec

politique 21% 3.3% 58% 45 %
partielle

Avec

politique 4.3 % 41% 29 % 1.6 %
insuffisante

Absence de

- 0.0 % 0.0 % 6.8 % 6.3%
politique

Pas

i . 0.0% 0.0% 0.0% 0.0 %
information

Source : Ethos
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TABLEAU 8 : ENTREPRISES AYANT UNE POLITIQUE ET
DES PROCESSUS PERMETTANT LA LIBERTE
D’ASSOCIATION DU PERSONNEL

FONDS INDICE

ENTREPRISES

% des % des % des % des

titres actifs titres actifs
Avec
politique 800% 83.6% 863% 865%
compléte
Avec
politique 11.4% 105% 101% 108%
partielle
Absence de 86% 58% 36% 27%
politique
Pas o o 0 0

- . 0.0 % 0.0 % 0.0 % 0.0 %

d'information

Source : Ethos

La liberté d’association est un élément majeur de la
protection des salariées et salariés dans tous les pays du
monde et Ethos s’efforce a dialoguer avec les entreprises
n'ayant pas encore ce type de politique afin de garantir
ce droit au plus grand nombre de salariés a I'avenir.

TABLEAU 9 : ENTREPRISES AYANT UNE CERTIFICATION
DE SANTE ET SECURITE AU TRAVAIL TELLE QUE OHSAS
18001 OU SIMILAIRE

FONDS INDICE

ENTREPRISES

% des % des % des % des

titres actifs titres actifs
Avec
certification 128% 159% 119% 118%
compléte
Avec
certification 744 % 737% 734% 735%
partielle
Avec

certification 128% 104 % 140% 144 %
insuffisante

Absence de

. 0.0% 0.0 % 0.7% 0.3%
certification

Pas

di . 0.0% 0.0 % 0.0% 0.0 %
information

Source : Ethos



TABLEAU 10 : ENTREPRISES AYANT UN QMS EN PLACE
TEL QUE ISO 9000 OU SIMILAIRE

FONDS INDICE

ENTREPRISES

% des % des % des % des

titres actifs titres actifs
AvecQMS 5139 200% 53% 70%
complet
AvecQMS (389  661% 485% 513%
partiel
AvecQMS 41000 140% 408% 382%
insuffisant
gﬁagnce de 00% 00% 53% 35%
Pas o o 0 o

2 . 00% 00% 00% 00%

d’information

Source : Ethos

Un QMS est essentiel pour assurer des produits et des
services de qualité ainsi que la santé et la sécurité des
employées et employés. C'est pourquoi Ethos privilégie,
a travers son rating ESG, les entreprises ayant un QMS
en place et certifié.

TABLEAU 11 : ECART SALARIAL NON AJUSTE ENTRE
GENRES

FONDS INDICE
ENTREPRISES
% des % des % des % des
titres actifs titres actifs
<-20% 0.0% 0.0% 05% 04 %

-20%a-5% 21% 0.6 % 24 % 27 %

5%a+5% 128% 143 % 131% 16.6%

+5%a+20% 191% 191% 252% 221%

>+20 % 128% 128% 150% 149%

Pas

di . 532% 532% 437% 432%
information

Source : Ethos

CLARTAN ETHOS ESG EUROPE SMALL & MID CAP
RAPPORT DE DURABILITE 2025

L'écart salarial non ajusté entre les hommes et les
femmes est un indicateur important et demandé dans le
cadre de la SFDR européenne. Un résultat de O veut dire
qu'il n’existe pas d'écart salarial entre femmes et hommes
dans une entreprise donnée. En dessus de 0, cela indique
que les hommes sont mieux payés en moyenne. En
dessous de O, cela indique que les femmes sont mieux
payées en moyenne.

La couverture de ce point de donnée, requis par la norme
ESRS S1 de la CSRD, s'est nettement améliorée cette
année, atteignant 46.8 % des actifs du fonds et 55.9 %
des actifs de l'indice, confirmant l'effet attendu de
I'entrée en vigueur de la directive sur la transparence des
entreprises en matiéere de reporting de durabilité.
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/. Intensité carbone

Ethos considere le déréglement climatique comme une
des problématiques majeures de la durabilité et publie
des indicateurs dédiés.

Ethos publie I'intensité carbone du fonds en prenant en
compte les données des émissions de gaz a effet de serre
(GES) des domaines 1, 2 et 3 émises par les entreprises
investies.

Le taux de couverture est de 100 % des titres investis
contre 96 % pour l'indice de référence.

La description des méthodes de calcul est disponible en
annexe 12.3.

GRAPHIQUE 5 : INTENSITE CARBONE EN MOYENNE PONDEREE (WACI)

2'500.0

21708 2'244.6

2'000.0

1!500.0 1'426-0
1'285.9

1'000.0

500.0

Tonnes de CO2e par EUR million de revenus

73.8 140.4

0.0
Scope 1+2 Scope 3 All scopes

Fonds © Index
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GRAPHIQUE 6 : CONTRIBUTION SECTORIELLE DE L'INTENSITE CARBONE EN MOYENNE PONDEREE (WACI), POUR LES

DOMAINES 1,2 ET 3
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Les chiffres entre parenthéses correspondent a la surpondération, resp. sous-pondération, du secteur dans le fonds par

rapport a l'indice.

Dans le cas présent, lintensité carbone du fonds en
moyenne pondérée (WACI), pour les domaines 1, 2 et 3,
s'éleve a 2'244.6 tCO2e par EUR millions de chiffre
d'affaires et est par conséquent plus élevée que celle de
I'indice (1'426.0). Le graphique 6 décompose la WACI par
secteurs et permet d'identifier ceux qui contribuent le
plus a la WACI du fonds et de I'indice. On remarque par
exemple que le secteur industriel (« Industrials ») est un
contributeur important a la WACI du fonds (1'778.8
contre 509.7 pour I'indice). La surpondération massive de
ce secteur (+31.9 % par rapport a l'indice) ainsi que la
sélection des titres a l'intérieur de ce secteur explique
cette contribution élevée.

Trois entreprises contribuent en effet pour prés de la
moitié de l'intensité carbone du fonds : Prysmian, Nexans
et GEA Group. Prysmian et Nexans sont des entreprises
produisant des cables électriques qui sont indispensables
a |'électrification de notre société et de notre économie.
Il est important de savoir que les fabricants de cables
doivent intégrer dans leur domaine 3 les émissions de
CO2e liées a I'électricité qui circule dans leurs cables tout
au long de leur durée de vie, ce qui représente un volume
considérable.

Le fonds ne poursuit pas de stratégie d’'optimisation de
son intensité carbone dans les domaines 1, 2 et 3, ni une
approche unique de gestion des risques ESG du
portefeuille. Au contraire, le fonds privilégie I'impact
positif des produits et services des entreprises en
portefeuille sur 'environnement et la société en général.

TABLEAU 12 : TOP 3 DES ENTREPRISES CONTRIBUTRICES
AL'INTENSITE CARBONE EN MOYENNE PONDEREE DU
FONDS, POUR LES DOMAINES 1,2 ET 3

ENTREPRISE  SECTEUR  POIDs  CONTRE
Prysmian Industrials 3.3% 23.6 %
Nexans Industrials 3.6% 143 %
GEA Group Industrials 4.0 % 10.1 %

Source : S&P
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8. Alignement climat

Contrairement a lintensité carbone qui reflete les
émissions de GES passées d'une entreprise, I'alignement
climatique cherche a déterminer si les entreprises
disposent d'une stratégie et de mesures climatiques
permettant d’aligner leurs activités sur une trajectoire
menant a un réchauffement climatique mondial bien
inférieur a 2°C et aussi proche que possible de 1.5°C d'ici
2100. Cette mesure différe de I'intensité carbone car elle
tient compte de la dynamique de progrées des entreprises
et met aussi I'accent sur les émissions futures.

Ethos favorise les entreprises qui se sont fixées des
objectifs de réduction des émissions de GES basés sur la
science et validés par un organisme indépendant, tel que
la Science-based target initiative (SBTi8).

que

La validation d'objectifs par la SBTi, ou l'engagement
formel & en définir prochainement, constitue une
premiére étape permettant d'apprécier [|'ambition
climatique des entreprises. Il est préoccupant de
constater qu'en 2025, plusieurs entreprises ayant pris un
tel engagement ont finalement choisi de s'en retirer.

Une seconde étape, non couverte dans le présent
rapport, consiste a évaluer la crédibilité des instances
dirigeantes a mettre effectivement en ceuvre cette
stratégie. Elle sera intégrée dans les Ethos Climate
Transition Ratings (scores de température), dont la
publication est prévue dans les prochains rapports
annuels de durabilité.

Le taux de couverture est de 100 % des actifs du fonds
et de l'indice de référence.

GRAPHIQUE 7 : REPARTITION DES ENTREPRISES AYANT DES OBJECTIFS OU UN ENGAGEMENT SBT, PAR NOMBRE

D’ENTREPRISES

FONDS

No SBT, 20%

SBT committed, 6%

SBT committed No SBT

INDICE

No SBT, 32%

SBT committed, 3%

SBT committed No SBT

8 https://sciencebasedtargets.org/
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1.5°C, 72%

Well-below 2°C, 2%
2°C, 0%

1.5°C Well-below 2°C 2°C

1.5°C, 61%

Well-below 2°C, 3%
2°C, 1%

1.5°C = Well-below 2°C 2°C

Source : SBTi
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9. Actionnariat actif

9.1 DIALOGUE ACTIONNARIAL

Ethos considére qu'engager un dialogue constructif a long
terme avec les entreprises sur des sujets ESG d'importance
matérielle pour les actionnaires et les autres parties
prenantes fait partie d'un stewardship efficace. Par un suivi
et un engagement continus, Ethos vise a sensibiliser le
conseil d'administration et la direction aux préoccupations
des investisseurs, a transmettre des suggestions
d'amélioration et a vérifier les progres réalisés. Bien que
I'activité d'engagement soit particulierement intense
durant la période entourant les assemblées générales
d'actionnaires, I'engagement a lieu tout au long de l'année.

Ethos engage activement les entreprises sur les questions de
durabilité, directement ou par le biais de campagnes
collectives, et a développé une politique d'engagement
générale. L'univers d'engagement comprend les entreprises
investies dans les fonds, mais aussi les entreprises présentes
dans l'univers d'investissement et donc potentiellement
investissables. Le dialogue avec les entreprises est
recherché, entre autres pour les raisons suivantes :

e Avec les entreprises investies: pour atteindre de
maniére cohérente les objectifs ESG fixés par le fonds ;

e Avec les entreprises non-investies qui répondent aux
criteres formels de durabilité du fonds (univers
d'investissement durable): pour s’assurer que les
pratiques des entreprises candidates a l'investissement
continuent a étre en ligne avec les exigences du fonds ;

e Avec les entreprises non investies qui ne répondent
pas aux criteres formels de durabilité du fonds
(univers d'investissement initial) : pour sensibiliser les
entreprises & une meilleure prise en compte des
enjeux ESG et idéalement les faire passer dans
I'univers d'investissement durable.

TABLEAU 13 : NOMBRE D’ENGAGEMENTS DANS LE
FONDS ET UNIVERS D’'INVESTISSEMENT

UNIVERS  UNIVERS
Rl DURABLE INITIAL
Nombre
d’entreprises 28 107 355
engagées
Nombre total 47 207 630
d’entreprises

Au cours de l'année écoulée, Ethos a engagé 355
entreprises sur un total de 630 entreprises faisant partie
de l'univers d'investissement initial. Il s'agit de 107
entreprises de I'univers d'investissement durable et 248
entreprises de l'univers d'investissement non durable. Si
'on considére les positions du fonds au 31.12.2025,
'engagement a eu lieu sur 28 entreprises parmi 47, soit
57 % en pourcentage des actifs.

Ces engagements ont lieu dans le cadre de campagnes
initiées par Ethos ou collectives. Au cours de I'année
écoulée concernant les entreprises investies au
31.12.2025, 22 campagnes ont été conduites dont 12
initiées directement par Ethos. L'une de ces campagnes -
Améliorer la composition des conseils d'administration au
sein des petites et moyennes entreprises européennes -
est d'ailleurs une campagne spécifiquement développée
dans le cadre du partenariat avec Clartan Associés avec
notamment les objectifs suivants :

e Séparer les fonctions du président ou de la présidente
du conseil d'administration et du directeur ou de la
directrice générale ;

e Garantir une part suffisante d'administrateurs et
d’administratrices indépendants (au moins 66 % des
membres) ;

e Veiller a wune représentation équilibrée des
actionnaires au sein du conseil ;

e Promouvoir la diversité au sein du conseil,
notamment une représentation féminine d'au moins
30 % ; efficacité énergétique**

e Mettre en place un comité de nomination séparé,
composé  exclusivement  d'administrateurs et
administratrices non exécutifs et indépendants.

Lancée au troisieme trimestre 2025, la campagne a
débuté par l'envoi d'un courrier aux présidents des
conseils d'administration des entreprises ciblées, suivi de
relances par e-mail. Les premiers retours sont
encourageants : a l'exception d'une entreprise n'ayant
pas donné suite, I'ensemble des entreprises contactées
ont répondu positivement, reconnaissant les attentes
d'Ethos en matiére de bonnes pratiques de gouvernance.
Une nouvelle évaluation est prévue aprés la publication
des rapports annuels 2025.

Plus d'informations sur les activités d’engagement 2025
liées aux entreprises en portefeuille au 31.12.2025 sont
disponibles dans le rapport d’engagement du fonds.
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GRAPHIQUE 8 : REEARTITION DES ACTIVITES DE
DIALOGUE PAR THEMES
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Source : Ethos

GRAPHIQUE 9 : REPARTITION DES ACTIVITES DE
DIALOGUE PAR TYPE DE DIALOGUE

Conférences (en
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9.2 EXERCICE DES DROITS DE VOTE

Les droits de vote des titres détenus dans le fonds sont
systématiquement exercés conformément aux principes
d’'Ethos pour I'ISR et aux lignes directrices de vote
disponibles sur le site internet d’Ethos. lls sont par ailleurs
cohérents avec les objectifs de durabilité du fonds. Pour
I'année sous revue, le fonds a exercé ses droits de vote
lors de 44 AG ordinaires et 4 AG extraordinaires. Sur les
865 résolutions a l'ordre du jour, le fonds en a refusé 181
(21 %). Plus de la moitié de ces oppositions portent sur
|'élection de membres du conseil d'administration,
principalement en raison d'un manque d'indépendance,
ainsi que sur des politiques de rémunération jugées
excessives ou insuffisamment liées a la performance.

Plus d'informations sur les activités d’exercice de droits
de vote sont disponibles dans le rapport en ligne Exercice
des droits de vote.

GRAPHIQUE 10 : POURCENTAGE DES RESOLUTIONS
APPROUVEES, REFUSEES OU ABSTENTIONS AU COURS
DE L'ANNEE ECOULEE
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21%

79%

Pour Contre Abstention

Source : Ethos
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GRAPHIQUE 11 : REPARTITION DES TYPES DE RESOLUTIONS
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Source : Ethos
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10. Annexe A : evolution
nistoriqgue des
indicateurs

Cette annexe présente un historique de différents indicateurs sur les trois derniéres années. Le titre et la numérotation de
chaque tableau correspond aux tableaux/graphiques de ce rapport. Lors d’une indication de couverture en bas des tableaux,
cette derniére concerne uniquement I'année 2025.

GRAPHIQUE 1: REPARTITION DES ENTREPRISES PAR CATEGORIES DE DURABILITE

2025 2024 2023

CATEGORIE FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Leader ESG / Impact 3.3% 2.6% 8.9% 25% 4.5% 4.8 %
Strong Performer ESG / Impact 70.6 % 16.5% 575% 18.1 % 571 % 14.6 %
Challenger 26.1% 241 % 33.6% 282 % 38.4 % 29.9 %
Follower - 26.1% - 241 % - 295%
Laggard - 295% - 251 % - 18.4 %
Entreprises non couvertes - 1.1% - 2.0% - 28 %

100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 %

GRAPHIQUE 2 : REPARTITION DES ENTREPRISES PAR PLUS HAUT NIVEAU DE CONTROVERSE ESG

2025 2024 2023

NIVEAU DE GRAVITE FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Majeur - 2.8 % - 0.9 % - 0.9 %
Sévére - 53% - 4.6 % - 3.7%
Sérieux 73% 11.3% 8.6% 10.5 % 6.8% 4.4 %
Modéré 13.9% 278 % 154 % 232 % 20.1% 219 %
Mineur / Aucune controverse 78.7 % 52.8 % 75.9 % 60.8 % 73.1% 67.7 %
Entreprises non-couvertes - - - - - 1.4 %

100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 %
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TABLEAU 1 : EXPOSITION AUX ENTREPRISES ACTIVES DANS DES SECTEURS SENSIBLES

2025 2024 2023

SECTEUR FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Armement conventionnel - 51% - 50% - 42 %
Armement non conventionnel - 24 % - 2.8% - 2.8 %
Charbon thermique - - - - - -
Energie nucléaire - 0.4 % - 0.3% - -
Esggﬁisqfuo;siles extraites par fracturation ) 0.5% ) 0.3% ) )
Gaz et pétrole de I'Arctique - 02% - 01% - 0.1%
Jeux de hasard - 0.6 % - 0.3% - 0.4 %
Organismes génétiquement modifiés . 17% ) ) . .

(OGM) dans I'agrochimie

Pornographie - - - - - -

Sables bitumineux - - - - - -

Tabac - - - - - -

Transport par oléoducs et gazoducs et
stockage d’énergies fossiles non- - - - - - -
conventionnelles

Total (sans les doubles exclusions) - 85% - 6.0% - 4.7 %

Taux de couverture est de 100% des actifs.

TABLEAU 2 : REPARTITION PAR THEME DES CHIFFRES D’AFFAIRES PROVENANT D’ACTIVITES A IMPACT POSITIF

2025 2024 2023
THEME FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
?ﬁ\r/llcctllttltjjrri feqs‘l‘lfg:t'te‘;re et 0.8% 0.0% 11% 0.0% 14% 0.0%
Controéle de la pollution 0.6% 00% 0.8% 0.1% 09 % 01%
Economie circulaire 6.6% 04 % 6.2% 0.6 % 6.8 % 0.9 %
Energies durables 51% 20% 4.9 % 1.2% 5.6% 09 %
Egii'i"eme“t’ formation et 0.5% 03 % 1.8% 03 % 2.4% 0.4 %
Finance durable 0.0 % 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Gestion durable de I'eau 0.5% 0.8 % 1.9% 0.7 % 23% 0.7%
Immobilier durable 0.0% 0.1% 01% 02% 0.1% 0.2%
g‘r’&':ee a faibles emissions de g o/ 0.1% 41% 0.0% 40% 03%
Santé et bien-étre 3.7% 26% 4.7 % 23% 3.3% 26%

Taux de couverture est de 100 % des actifs.

25



ecthos

TABLEAU 4 : POURCENTAGE DE MEMBRES INDEPENDANTS AU SEIN DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
<33 % 13.5% 10.3 % 12.6 % 8.9 % 7.9 % 10.5%
33a50% 263 % 297 % 42.8 % 28.1% 36.0 % 244 %
>50% 60.1 % 60.0 % 44.6 % 63.0 % 56.1% 65.1%
Pas d'information 0.0% 0.0% 0.0 % 0.0 % 0.0% 0.0%
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0% 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 100 % des actifs.

TABLEAU 5 : DIVERSITE HOMME-FEMME AU SEIN DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
<33 % 13.0% 16.3% 253 % 20.3 % 164 % 20.9 %
33a50% 79.3% 76.8% 68.1 % 718 % 77.4 % 725 %
>50% 7.7 % 6.8 % 6.5% 7.9 % 6.2% 6.6 %
Pas d'information 0.0% 0.0% 0.0 % 0.0 % 0.0% 0.0%
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 100 % des actifs.

TABLEAU 6 : EGALITE DE TRAITEMENT DES ACTIONNAIRES

2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Vrai 91.1% 88.7 % 86.3 % 88.5% 87.5% 88.7 %
Faux 8.9 % 11.3% 13.7 % 11.5% 125 % 113 %
Pas d'information 0.0% 0.0% 0.0 % 0.0 % 0.0 % 0.0 %
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0% 100.0 % 100.0 %
Taux de couverture est de 100 % des actifs.
TABLEAU 7 : ENTREPRISES AYANT UNE POLITIQUE EN MATIERE DE DROITS HUMAINS
2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Avec politique compléete 92.6 % 87.6 % 72.6 % 73.7 % 495 % 65.0%
Avec politique partielle 3.3% 4.5% 13.2% 10.6 % 199 % 17.6 %
Avec politique insuffisante 41% 1.6 % 10.7 % 8.6% 30.6 % 159 %
Absence de politique 0.0% 6.3% 34 % 7.2% 0.0 % 1.4 %
Pas d'information 0.0% 0.0% 0.0 % 0.0 % 0.0% 0.0%
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0% 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 100 % des actifs.
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TABLEAU 8 : ENTREPRISES AYANT UNE POLITIQUE ET DES PROCESSUS PERMETTANT LA LIBERTE D'ASSOCIATION DU

PERSONNEL
2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Avec politique compléte 83.6 % 86.5 % 82.2 % 84.6 % 71.6 % 734 %
Avec politique partielle 10.5% 10.8 % 13.8 % 11.2% 189 % 16.6 %
Absence de politique 58% 2.7 % 4.0 % 4.1 % 95% 10.0%
Pas d'information 0.0 % 0.0 % 0.0 % 0.0 % 0.0 % 0.0 %
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0% 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 100 % des actifs.

TABLEAU 9 : ENTREPRISES AYANT UNE CERTIFICATION DE SANTE ET SECURITE AU TRAVAIL TELLE QUE OHSAS 18001

OU SIMILAIRE
2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Avec certification suffisante 15.9 % 11.8 % 9.6 % 8.1% 27 % 12.8 %
Avec certification partielle 73.7 % 735 % 73.1% 68.9 % 83.1% 619 %
Avec certification insuffisante 10.4 % 14.4 % 153 % 215% 14.2 % 228 %
Absence de certification 0.0% 0.3% 20% 1.4 % 0.0 % 25%
Pas d'information 0.0% 0.0% 0.0 % 0.0 % 0.0% 0.0 %
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0% 100.0 % 100.0 %
Taux de couverture est de 100 % des actifs.
TABLEAU 10 : ENTREPRISES AYANT UN QMS EN PLACE TEL QUE I1SO 9000 OU SIMILAIRE
2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Avec QMS complet 20.0 % 7.0% 11.8% 59% 8.5% 43 %
Avec QMS partiel 66.1 % 51.3% 74.3 % 46.5 % 80.9 % 42.7 %
Avec QMS insuffisant 14.0 % 382 % 122 % 432 % 10.6 % 44.6 %
Absence de QMS 0.0% 3.5% 1.7 % 4.4 % 0.0% 8.3%
Pas d'information 0.0% 0.0% 0.0 % 0.0 % 0.0% 0.0 %
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0% 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 100 % des actifs.
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TABLEAU 11 : ECART SALARIAL NON AJUSTE ENTRE GENRES

2025 2024 2023

FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
<-20% 0.0% 04 % 00% 02%
-20% 3 -5 % 0.6 % 27% 00% 1.9 %
5%a+5% 14.3 % 16.6 % 31% 8.6 %
+5%a+20 % 19.1% 221% 7.9% 9.9% OEigziigﬁredgfgsrf‘;?t"fe
>+20 % 12.8% 14.9 % 00% 4.6%
Pas d'information 532 % 43.2% 89.0 % 74.9 %

100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 46.8 % des actifs du fonds contre 56.8 % pour l'indice de référence.

GRAPHIQUE 5 : INTENSITES CARBONE EN MOYENNE PONDEREE (WACI)

TCO2E/MEURREVENUE 2025 2024 2023

FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
Domaine 1 + 2 73.8 140.4 84.4 120.5 125.1 96.9
Domaine 3 2'170.8 1'285.9 1'837.7 1'432.0 2'023.6 1'015.0
Tous les domaines 2'244.6 1'426.0 1'922.1 1'552.4 2'148.7 1'111.8

Taux de couverture est de 100% des actifs du fonds contre 97.1% pour l'indice de référence

GRAPHIQUE 6 : CONTRIBUTION SECTORIELLE DE L'INTENSITE CARBONE EN MOYENNE PONDEREE (WACI), POUR LES

DOMAINES 1,2 ET 3

TCO2E/MEURREVENUE 2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE

Financials 336.0 493.5 36.0 86.9 248.4 162.8
Industrials 1'778.8 509.7 1'691.7 1'037.0 1'599.1 575.9
Utilities 33.3 214 43.7 29.2 52.7 30.1
Materials 31.5 160.9 58.7 162.0 88.5 136.0
Information technology 0.6 12.6 2.8 12.6 45.8 13.3
Real estate - 6.5 - 11.8 - 13.3
Consumer discretionary 46.2 85.3 67.0 106.6 76.6 111.0
Communication services - 7.4 - 14.6 1.5 7.2
Health care 13.3 15.5 22.2 134 14.2 15.6
Energy - 81.6 - 55.8 - 23.9
Consumer staples 4.6 31.5 - 224 21.7 22.9

Taux de couverture est de 100% des actifs du fonds contre 97.1% pour l'indice de référence
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GRAPHIQUE 7 : REPARTITION DES ENTREPRISES AYANT DES OBJECTIFS OU UN ENGAGEMENT SBT, PAR NOMBRE
D’ENTREPRISES

2025 2024 2023
FONDS INDICE FONDS INDICE FONDS INDICE
No SBT* 19.6 % 320% 50% 6.5% 13.3% 11.1 %
SBT committed 6.5% 35% 20.0 % 32.3% 24.4 % 328 %
1.5°C 71.7 % 61.5% 70.0 % 56.2% 48.9 % 46.3 %
Well-below 2°C 22% 25% 50% 4.1 % 11.1 % 9.0 %
2°C - 0.5% - 0.9 % 22% 0.8 %
100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 % 100.0 %

Taux de couverture est de 100 % des entreprises du fonds.
* Comprend les entreprises en 2025 qui ont retiré leur engagement a fixer des objectifs (apparaissaient dans SBT committed en

2024).



ecthos

11. Annexe B : déclaration

des principa
negatives su

es INC

dences
rla durabilité

Conformément aux normes techniques réglementaires de la SFDR (Réglement délégué de la Commission (UE) 2022/1288),
nous publions les 14 indicateurs environnementaux et sociaux contenus dans le tableau 1 de I'Annexe I.

Le fonds a pris en compte et, dans la mesure du possible, atténué les incidences négatives de ses investissements sur la
société et I'environnement qui sont considérées comme significatives pour la stratégie d'investissement en combinant des
décisions relatives a la gestion du portefeuille, les activités d’actionnariat actif et I'exclusion d’émetteurs associés a un
comportement ou des activités controversées.

INDICATEUR

1 Emissions de GES

N

Empreinte carbone

Intensité de GES des entreprises

w
o
fo}
3
o
=h
o
QL
=
o
%)
o
(0]
%)

investissements

Exposition a des entreprises
actives dans le secteur des
combustibles fossiles

N

EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE SERRE

Part de consommation et de
production d'énergie non
renouvelable

w

Intensité de consommation
6 d'énergie par secteur a fort
impact climatique
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ELEMENT DE MESURE

Emissions de GES du domaine 1 (tCO2eq)
Emissions de GES du domaine 2 (tCO2eq)
Emissions de GES du domaine 3 (tCO2eq)
Emissions totales de GES (tCO2eq)

Empreinte carbone (domaines 1, 2 et 3) en
tCO2eq/€EM

Intensité de GES des entreprises bénéficiaires
des investissements (domaines 1, 2 et 3) en
tCO2eq/€EM

Part d'investissement dans des entreprises
actives dans le secteur des combustibles
fossiles

Part de la consommation et de la production
d'investissement qui provient de sources
d'énergie non-renouvelables, par rapport a
celle provenant de sources d’énergie
renouvelables, exprimée en pourcentage du
total des sources d’énergie

Consommation d’énergie en GWh par million
d’euros de chiffre d’affaires des entreprises
bénéficiaires d'investissements, par secteur a
fort impact climatique :

A - Agriculture, sylviculture et péche
B - Industries extractives

C - Industrie manufacturiére

2025
INDICATEURS CLIMATIQUES ET AUTRES INDICATEURS RELATIFS A L'ENVIRONNEMENT

1’533
691
55'614
57'837

1'668

2'245

6.6 %

599 %

NL.i.**
NL.i.**
0.3

1'939
652
68’945
71’536

1969

1922

8.9 %

61%

N.i.**
0.4
0.3

INCIDENCES INCIDENCES INCIDENCES

2024 2023

3'133

1'034
83'162
87'329

2’020

2'149

0%

69 %

N.d.*

N.d.*
N.d.*
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D - Production et distribution d'électricité, de

gaz, de vapeur et d'air conditionné 0.5

E - Production et distribution d’eau ;
assainissement, gestion des déchets et 1.3
dépollution

F - Construction NLi.**
G - Commerce 0.0
H - Transports et entreposage NLi.**

L - Activités financiéres et d’assurance 0.0

BIODIVERSITE
~

Part des investissements effectués dans des
Activités ayant une incidence  entreprises ayant des sites/établissements
négative sur des zones situés dans ou a proximité de zones sensibles
sensibles sur le plan de la sur le plan de la biodiversité, si les activités de
biodiversité ces entreprises ont une incidence négative
sur ces zones

0%

Tonnes de rejets dans I'eau provenant des
entreprises bénéficiaires d'investissements,
par million d’euros investi, en moyenne
pondérée

u

8 Rejets dans I'eau N.d.*

EA

Tonnes de déchets dangereux et de déchets
Ratio de déchets dangereux et radioactifs produites par les entreprises
de déchets radioactifs bénéficiaires d'investissements, par million
d’euros investi, en moyenne pondérée

9.2

DECHETS
0

2.9

0.0
N.i.**
0.0
0.1

0%

N.d.*

4.8
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N.d.*

N.d.*

N.d.*
N.d.*
N.d.*
N.d.*

0%

1.3

INDICATEURS LIES AUX QUESTIONS SOCIALES, DE PERSONNEL, DE RESPECT DES DROITS DE L'HOMME ET DE LUTTE

CONTRE LA CORRUPTION ET LES ACTES DE CORRUPTION

Violations des principes du Part d'investissement dans des entreprises
pacte mondial des Nations qui ont participé a des violations des
10 unies et des principes principes du Pacte mondial des Nations unies 0%
directeurs de 'OCDE pour les  ou des principes directeurs de 'OCDE a
entreprises multinationales I'intention des entreprises multinationales
Absence de processus et de Part d'investissement dans des entreprises
mécanismes de conformité qui n'ont pas de politique de controle du
permettant de contréler le respect des principes du Pacte mondial des
1 respect des principes du Pacte  Nations unies ou des principes directeurs de 35 9%
mondial des Nations unies et I'OCDE a l'intention des entreprises
des principes directeurs de multinationales, ni de mécanismes de
I'OCDE a l'intention des traitement des plaintes ou des différents
entreprises multinationales permettant de remédier a de telles violations

B . o Ecart de rémunération moyen non corrigé
Ecart de rémunération entre . o
12 ., entre les hommes et les femmes au sein des 135%
hommes et femmes non corrigé . PP . .
entreprises bénéficiaires des investissements

Ratio femmes/hommes moyen dans les
Mixité au sein des organes de  organes de gouvernance des entreprises

LES QUESTIONS SOCIALES ET DE PERSONNEL

13 . 40 %
gouvernance concernées, en pourcentage du nombre total
de membres
Exposition a des armes
controversées (mines Part d'investissement dans des entreprises
14 antipersonnel, armes a sous- qui participent a la fabrication ou a la vente 0%

munitions, armes chimiques ou d’armes controversées
armes biologiques)

* Non disponible : La disponibilité des données pour cet indicateur est limitée (c'est-a-dire que la couverture est inférieure a 50 %). Nous
considérons qu'un seuil de 50 % de couverture est nécessaire pour fournir une estimation de qualité suffisante au niveau du fonds.

** Non investi : le compartiment n’est pas investi dans le secteur NACE en question

0%

18 %

1.8%

39 %

0%

0%

17 %

4.5 %

38 %

0%
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12. Annexe C :
methodologies

12.1 CLASSIFICATIONS ESG

LEADER ESG

LEADER IMPACT

STRONG PERFORMER ESG

STRONG PERFORMER

IMPACT

CHALLENGER

FOLLOWER

LAGGARD
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Il s'agit d’entreprises qui intégrent les meilleures pratiques en termes de responsabilité
sociale et environnementale (RSE) dans leur modeéle d’affaires et qui respectent des
hauts standards de gouvernance. Ces entreprises sont généralement mieux préparées
aux changements structurels en cours.

Il s’agit d’entreprises dont une partie significative des solutions et des services qu’elles
proposent ont un impact qui est généralement positif pour répondre aux enjeux
planétaires, comme le changement climatique et la perte de la biodiversité, ou au niveau
de la société, comme les secteurs de la santé et de I'éducation.

Il s’agit d’entreprises qui reconnaissent les enjeux de la durabilité et mettent en ceuvre
des politiques RSE de premier plan tout en adaptant leur modéle économique pour
intégrer la durabilité a toutes les étapes de leur chaine de valeur.

Il s’agit d’entreprises qui proposent des solutions et des services innovants dont I'impact
est généralement positif pour répondre aux enjeux planétaires, comme le changement
climatique et la perte de la biodiversité, ou au niveau de la société, comme les secteurs
de la santé ou de I'éducation.

Il s'agit d’entreprises qui, bien que n'ayant pas encore les mémes politiques RSE qu’un
« Leader » ou un « Strong Performer », sont dans une démarche positive d’adaptation et
reconnaissent les enjeux de la durabilité. Ces entreprises sont souvent des candidates
pour accéder aux catégories supérieures.

Il s'agit d’entreprises qui sont sujettes a des controverses importantes et/ou qui ne
semblent pas gérer de maniere satisfaisante leurs enjeux environnementaux et sociaux
et/ou dont la gouvernance présente un risque significatif pour les actionnaires.

Il s’agit d’entreprises qui sont soit actives dans des secteurs exclus par Ethos, soit
sujettes a des controverses majeures, soit qui ne respectent pas les standards minimaux
en matiere de RSE et de gouvernance.
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12.2 DEFINITION DES INDICATEURS QUANTITATIFS

POURCENTAGE DE MEMBRES
INDEPENDANTS AU SEIN DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION (TABLEAU 4)

DIVERSITE HOMME-FEMME DANS LE
CONSEIL D’ADMINISTRATION (TABLEAU 5)

EGALITE DE TRAITEMENT DES
ACTIONNAIRES (TABLEAU 6)

ENTREPRISES AYANT UNE POLITIQUE EN
MATIERE DE DROITS HUMAINS
(TABLEAU 7)

ENTREPRISES AYANT UNE POLITIQUE ET
DES PROCESSUS PERMETTANT LA LIBERTE
D’ASSOCIATION DU PERSONNEL
(TABLEAU 8)

ENTREPRISES AYANT UNE CERTIFICATION
DE SANTE ET SECURITE AU TRAVAIL TELLE
QUE OHSAS 18001 OU SIMILAIRE
(TABLEAU 9)

ENTREPRISES AYANT UN QMS EN PLACE
TEL QUE ISO 9000 OU SIMILAIRE
(TABLEAU 10)

ECART SALARIAL NON AJUSTE ENTRE
GENRES (TABLEAU 11)

Pourcentage de membres du conseil d'administration indépendants
tel que défini par Ethos

Pourcentage d’administratrices au conseil d’administration

L'entreprise a-t-elle une politique visant a appliquer le principe « une
action, un vote » ? - L'entreprise maintient-elle des droits égaux pour
chaque action ordinaire ?

L'entreprise dispose-t-elle d'une politique visant a garantir le respect
des droits humains des communautés locales impactées par ses
activités ?

L'entreprise dispose-t-elle d'une politique visant a garantir la liberté
d’association, le droit de s’organiser et de négocier collectivement ?

L'entreprise a-t-elle mis en place des systémes de gestion de la santé
et de la sécurité tels que la norme OHSAS 18001 (« Occupational
Health & Safety Management System ») ?

L'entreprise a-t-elle mis en place des systémes de gestion de la qualité
tels que la norme ISO 9000, (« Quality Management System ») ?

Pourcentage d'écart de rémunération entre les femmes et les
hommes, sans tenir compte de facteurs tels que le poste, le niveau de
formation, I'expérience ou le taux de travail.
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12.3 INTENSITE CARBONE - METHODE DE
CALCUL

L'intensité carbone comprend les domaines 1, 2 et 3 tels
que définis par le GHG Protocol :

e Domaine 1: émissions de GES directes issues des
activités de production (p. ex. combustion de
carburant sur les sites de I'entreprise).

e Domaine 2 : émissions de GES indirectes provenant
des  fournisseurs  directs d'énergie  (p. ex.
consommation d'électricité, de chaleur ou de vapeur
achetées a des tiers).

e Domaine 3: émissions de GES indirectes provenant
des activités en amont de [I'entreprise (p. ex.
fournisseurs) et en aval (p. ex. 'usage des produits).

La méthode de calcul est :

« WACI » : les émissions de GES (tonnes CO2e) de chaque
entreprise sont divisées par son chiffre d'affaires (en
millions d’EUR). Le résultat final est obtenu par la
pondération de chaque entreprise au sein du fonds.

La formule est la suivante :

EL: valeur de la position;  émissions de GES de l'entreprise;
*
valeur totale du fonds chiffre d'af faires de l'entreprise;

Les données de base sont fournies par S&P. Lorsque les
données ne sont pas publiées par les entreprises, elles
sont estimées par S&P.
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12.4 DOCUMENTS SUR L’APPROCHE ISR D’ETHOS

e Principes d’Ethos pour I'lSR

e Lignes directrices de vote et Principes de gouvernement d'entreprise

e Politique d'engagement d'Ethos
e Meéthodologie de notation ESG d'Ethos

e Méthodologie d'impact positif d’Ethos

12.5 CERTIFICATIONS SUR L’APPROCHE ISR DU FONDS
e Profil de durabilité de FNG
https.//www.forum-ng.org/en/fng-sustainability-profiles/profile/clartan-ethos-esg-europe-small-mid-cap

e Label ISR

https://www.lelabelisr.fr/comment-investir/fonds-labellises/

Ce document de marketing est émis par Ethos Services SA. Il n'est pas destiné a étre distribué ou utilisé par des personnes
physiques ou des entités qui seraient citoyennes d'un Etat ou auraient leur résidence dans un lieu, Etat, pays ou juridiction
dans lesquels sa distribution, publication, mise a disposition ou utilisation seraient contraires aux lois ou réglements en
vigueur. Seule la derniére version du prospectus, des réglements ainsi que du rapport annuel du fonds ou du compartiment
de fonds doit étre considérée comme une publication sur la base de laquelle se fondent les décisions de placement. Ces
documents sont disponibles sur le site www.ethosfund.ch ou auprés de chacun des bureaux Ethos mentionnés ci-dessus.
Les informations ou données contenues dans le présent document ne constituent ni une offre, ni une sollicitation a acheter,
a vendre ou a souscrire a des titres ou a d'autres instruments financiers. Les informations, avis et évaluations qu'il contient
reflétent un jugement au moment de sa publication et sont susceptibles d'étre modifiés sans notification préalable. Ethos
Services SA n'a pris aucune mesure pour s'assurer que les fonds ou compartiments de fonds auxquels il est fait référence
dans le présent document sont adaptés a chaque investisseur en particulier, et ce document ne saurait remplacer un
jugement indépendant. La valeur et les revenus tirés des titres ou des instruments financiers mentionnés dans le présent
document peuvent fluctuer a la hausse ou a la baisse, et il est possible que les investisseurs ne récupérent pas la totalité du
montant initialement investi. Les facteurs de risque sont décrits dans le prospectus du fonds. Aussi n'est-il pas prévu de les
reproduire ici dans leur intégralité. La performance passée ne saurait préjuger ou constituer une garantie des résultats futurs.
Les données relatives a la performance n'incluent ni les commissions, ni les frais prélevés lors de la souscription ou le rachat
de parts. Ce matériel de marketing n'a pas pour objet de remplacer la documentation détaillée émise par le fonds ou les
informations que les investisseurs doivent obtenir du ou des intermédiaires financiers en charge de leurs investissements
dans les actions des fonds ou du compartiment de fonds mentionnés dans ce document. Lorsque le portefeuille se compose
d'actifs libellés dans d'autres monnaies, le risque lié aux variations des taux de change peut subsister.
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https://www.ethosfund.ch/fr/principesisr
https://www.ethosfund.ch/fr/lignesvote
https://www.ethosfund.ch/fr/lignesvote
https://www.ethosfund.ch/fr/politiqueengagement
https://www.ethosfund.ch/fr/politiqueengagement
https://www.ethosfund.ch/fr/esgrating
https://www.ethosfund.ch/fr/positiveimpact
https://www.ethosfund.ch/fr/positiveimpact
https://www.forum-ng.org/en/fng-sustainability-profiles/profile/clartan-ethos-esg-europe-small-mid-cap
https://www.lelabelisr.fr/comment-investir/fonds-labellises/
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