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Présentation de la démarche générale de Covea Finance

Covéa Finance est la Société de Gestion de Portefeuille (« SGP ») du groupe Covéa
(réunissant les marques MMA, MAAF et GMF).

Covéa Finance positionne I'ESG comme un moyen complémentaire de maitriser les
risques embarqués dans ses portefeuilles en venant compléter et enrichir la vision
traditionnelle de linvestissement basée sur des criteres financiers, comptables et
boursiers. La notion d'ESG apporte ainsi une réelle valeur ajoutée pour la gestion de
portefeuilles.

Les grands principes

En raison de son modele de gestion basé sur la collégialité, la transversalité, la primauté
de l'allocation d'actifs sur le produit et de la recherche de performance absolue plutét que
relative, Covéa Finance a décidé d'avoir une approche globale de I'ESG dans toute sa
chaine de valeur. Etre responsable et comptable de I'argent de ses clients impose une
approche graduelle et progressive dont le présent rapport rend compte pour la troisieme
fois.

Les grands principes structurants qui encadrent la déclinaison de I'ESG sont :

» La prise en compte de la caractéristique principale de Covéa Finance comme
filiale du groupe d'assurance Covéa, c'est-a-dire l'intégration des principes de
base de l'assurance a l'intérieur de la gestion financiere

» La prise en compte de la stratégie financiere de Covéa

» La prise en compte du modele de gestion de Covéa Finance

» Lanotion de progressivité dans l'intégration de I'ESG

» Larecherche d'alignement d'intérét entre les parties prenantes

Nos politiques et engagements

Trois politiques viennent encadrer et structurer la démarche ESG de Covea Finance :

» La politique relative aux risques de durabilité et a 'ESG

» La politique d’exclusion

» La politique d'engagement actionnarial
La prise en compte de I'ESG dans le processus d'investissement est inscrite dans les
objectifs d'entreprise a horizon 2026, et I'ESG est inclus dans la chaine de valeur de
Covéa Finance.

Ressources internes

Deux équipes sont impliquées dans l'analyse de criteres extra-financiers a Covéa
Finance :

Covéa Finance [2]



Pour les investissements en direct en ligne a ligne dans les mandats et OPC,
I'analyse est effectuée par I'équipe d'analyse financiere et extra-financiere a
travers deux méthodologies. La premiere porte sur les émetteurs souverains, et
la seconde sur les émetteurs privés.

L'équipe d'analyse financiere et extra-financiere comprend aujourd’hui 12
analystes dédiés a I'appréciation des criteres de performance financiére et extra-
financiere des émetteurs en portefeuille ou a I'étude. Ces moyens humains
renforcés, couplés a l'utilisation de prestataires, permettent a Covéa Finance de
couvrir un large spectre de sociétés, tant en termes géographiques qu’en termes
de taille de capitalisation, en fournissant une appréciation poussée et qualitative
aux équipes de gestion.

Pour les investissements indirects a travers des fonds de fonds, I'analyse est
effectuée par I'équipe de Multigestion au moyen de questionnaires globaux de
sélection et d'évaluation qui comportent une rubrique extra-financiere. Le
premier niveau de questionnaire est destiné a la société de gestion tierce, et le

second niveau est au niveau du fonds sous-jacent lui-méme.

Le recours a certains prestataires apporte une expertise spécifique et ciblée qui vient
compléter la méthodologie de recherche développée en interne.

Ci-dessous les prestataires de données sélectionnés :

Prestataires

ISS & ISS ESG

Données fournies

Recommandations de vote
et analyse

Notation ESG des
émetteurs

Données sectorielles

Expertise climat

Données sur les
controverses
Données charbon

Expertise
Analyse des résolutions en
Assemblées Générales (au regard
des exigences de notre politique de
vote)
Notation d’un grand nombre
d’émetteurs sur un large panel de
pays
Identification des émetteurs selon
les secteurs listés dans notre
politique d’exclusion
Intensité et empreinte carbone,
Taxonomie
Suivi de I'actualité et de la teneur
des controverses
Expertise Charbon

CDP (Carbon
Disclosure Project)

Réponse des émetteurs aux
questionnaires « Climate »,
« Water », et « Forests »

Expertise environnementale

Urgewald (ONG)

Global Coal Exit List (GCEL)
Global Oil & Gas Exit List

Expertise Charbon
Expertise pétrole et gaz non

(GOGEL) conventionnels
Viedo Données sur les Suivi de I'actualité et de la teneur
g controverses des controverses
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Sur la base des informations disponibles, le poids des données calculées et des données
estimées, chez notre principal prestataire ISS, est le suivant :

Données publiées Données estimées

Notation ESG des émetteurs | >=85% <15%
Armes controversées 100% 0%
Exclusions normatives 100% 0%
Activités liées au tabac 7% 93%
Activités liées aux jeux 24% 76%
d'argent
Données sur les énergies 30% 70%
fossiles
Taxonomie européenne 0% 100%
Données climatiques 20% 80%
Impact sur les Objectifs de <10% >90%
Développement Durable
(ODD)

Source : ISS

Pour plus d'informations sur la démarche de Covéa Finance, merci de consulter le site
internet de Covéa Finance (rubrique : Engagements & ESG).

Réalisation et mise en ceuvre
Composition du portefeuille

. Poids dans les s ey c
Actif net au ; Eligibilité a une Poids dans le
encours de Covéa

30/12/2022 (M€) . analyse ESG portefeuille
Finance

Eligible a une analyse

Covéa Profil ESG*
ovéa Profi 580 0,72%

Dynamique Non-Eligible a une
analyse ESG*

94%

6%

(*) Actions, Obligations privées, Obligations souveraines, OPC

(**) Monétaire, Liquidités, Futures

Méthodologie générale applicable a la SGP

Conformément a sa méthodologie, Covéa Finance a fait le choix d'avoir une approche
progressive. L'analyse ESG couvre les catégories suivantes: actions, obligations
(émetteurs souverains et privés) et, depuis 2019, les Organismes de Placement Collectif
(OPCQC) internes et externes. En 2022, 97,4% des encours totaux de Covéa Finance ont été
analysés.
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Au 30/12/2022, 100% des encours (ex-compte en devises/monétaires/futures, soit 6% a
fin 2022) investis dans le fonds sont couverts par une analyse ESG via des questionnaires
meneés par I'équipe de Multigestion.

Information spécifique sur l'intensité carbone du fonds :

Au 30/12/2022, 100% des encours (ex-compte en devises/monétaires/futures, soit 6% a
fin 2022) composant le portefeuille Covéa Profil Dynamique ne sont pas intégrés dans le
calcul de l'intensité carbone, notamment pour des raisons de faisabilité (transparisation
des fonds externes détenus dans les fonds de fonds) ou encore en raison de I'horizon
court de l'investissement (monétaire).

Covéa Finance a donc choisi de ne pas publier l'intensité carbone de ce portefeuille dans
un souci de représentativité (périmeétre éligible au calcul trop peu représentatif : 0% du
portefeuille).

Engagement actionnarial

Posséder une action donne généralement le droit a I'actionnaire de s’exprimer sur la
gestion de l'entreprise. L'objectif de 'Assemblée Générale (AG) est de permettre un
dialogue entre les actionnaires et le management. Ainsi I'AG représente le cadre privilégié
et prévu par la loi de 'engagement et de la démocratie actionnariale.

Outre l'exercice des droits de vote, Covéa Finance consideére le dialogue direct avec les
entreprises comme un axe primordial de promotion d'une meilleure gouvernance, de
pratiques sociales et environnementales plus responsables et d'une transparence accrue.

Exclusions

La politique d'exclusion de Covéa Finance est publiée sur le site Internet et fait I'objet
d’'une révision annuelle.

En conformité avec les recommandations de I'AFG (Association Francaise de la gestion
financiere), Covéa Finance exclut tout investissement direct en actions ou en obligations
dans les entreprises impliquées dans les armes controversées :

» Armes biologiques au sens de la Loi n°72-467 du 9 juin 1972,

» Armes chimiques au sens de la convention de Paris (1993),

=  Armes a sous munition (ASM) au sens de la convention d'Ottawa (1997),
* Mines antipersonnel (MAP) au sens de la convention d’Oslo (2008).

Au-dela de ces exclusions normatives, Covéa Finance a également défini des exclusions
sectorielles :
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» Covéa Finance exclut tout investissement direct en actions ou en obligations
dans les entreprises impliquées dans la production ou la transformation de tabac
ou de cigarettes électroniques contenant du tabac ou de la nicotine.

» (Covéa Finance exclut les entreprises qui réalisent plus de 5% de leur Chiffre
d’Affaires direct dans le secteur des jeux d'argent et de paris.

» Covéa Finance s'engage a exclure de ses investissements, par un abaissement
progressif des seuils, les énergéticiens (défini comme les entreprises générant
plus de 20% de leurs chiffres d'affaires dans la production d'électricité) et les
entreprises extractrices du charbon. Les seuils s'appliquent en GW de capacité
de production alimentée par le charbon pour les énergéticiens, et en Mt de
capacité de production de charbon pour les entreprises extractrices, comme
précisé ci-dessous :

2020 2030
OCDE
5GW/ 10 Mt 0GW /0 Mt
2020 2030 2040
Hors OCDE
5GW/ 10 Mt 5GW /10 Mt 0GW /0 Mt

» Pour les autres entreprises, générant une part de leur Chiffre d’Affaires grace au
charbon, Covéa Finance s'engage a exclure de ses investissements, par un
abaissement progressif des seuils du chiffre d'affaires lié au charbon, les

entreprises comme précisé ci-dessous :

Palier 1 Palier 2 Palier 3

0%

2040

Hors OCDE

30% 20% 10%

» Sont également exclues I'ensemble des entreprises actives en termes de
développement de nouvelles capacités charbon. Le développement de nouvelles
capacités charbon peut s'entendre par de nouvelles centrales a charbon ainsi
que de nouvelles capacités d'extraction. Certains projets d'infrastructures a base
de charbon peuvent étre réalisés dans le but de réduire les émissions de CO2
liées a la combustion. Une société sera exclue si la valeur de ses projets
d'infrastructure liés au charbon dépasse le seuil de 25% des actifs corporels au
bilan. Ce seuil tombera a 0% en 2030 pour les sociétés dans 'OCDE, et en 2040
pour les pays hors OCDE :
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2022
OCDE
25%
2022
Hors OCDE
25%

Par ailleurs, la politique dexclusion sur la partie charbon vise le charbon
thermique - mais lorsque l'information n'est pas disponible, la distinction n'est
pas réalisée et les exclusions concernent donc potentiellement le charbon
sidérurgique (pour les extracteurs principalement). Un échéancier produit en
interne permet d'identifier les entreprises concernées jusqu’a horizon 2040 et de
piloter notre stratégie de désengagement qui permettra une sortie effective du
charbon thermique de Covéa Finance a horizon 2040.

» Covéa Finance s'engage aussi a exclure de ses investissements, les titres investis
en direct en lien avec la thématique du pétrole et du gaz non conventionnel.

La définition du pétrole et du gaz non conventionnels retenue par Covéa Finance
est la suivante :

Le pétrole et le gaz de schiste ;
Le pétrole et le gaz issus des sables bitumineux ;
Le méthane houiller ;

O O O O

Le pétrole extra lourd.
Elle s'étendra ensuite pour intégrer des 2026 le pétrole et le gaz produit en Arctique

(en retenant la définition géographique établie par 'AMAP - Artic Monitoring and
Assessment Programme). Par ailleurs, le forage en eaux profondes et eaux ultra
profondes n'est pas pris en compte dans notre définition des hydrocarbures non
conventionnels, en 'absence de consensus sur les critéres a retenir pour établir le
seuil de profondeur.

Informations sur la stratégie d’alignement avec les objectifs de I'’Accord
de Paris

Covéa Finance n'est pas en mesure a ce stade de fournir un objectif quantitatif a horizon
2030, ni une stratégie d'alignement, mais a amorcé une réflexion en interne et des travaux
préliminaires sur ce sujet.
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Deux nouveaux fournisseurs de données ESG ont été sélectionnés afin de pouvoir
collecter davantage d'indicateurs ESG et améliorer le taux de couverture de ces
indicateurs sur I'ensemble des émetteurs présents dans nos univers d’investissement.

Pour ce faire, Covéa Finance a initié sur le premier semestre 2023 des travaux visant a
construire une stratégie pragmatique en matiere de lutte contre le réchauffement
climatique, qui se décompose en 2 approches:

Etape 1 - approche sectorielle - qui consiste a analyser et mesurer l'impact de chacun
des émetteurs de nos univers d'investissement par rapport au réchauffement climatique
pour identifier a la fois les secteurs les plus néfastes, et les plus vertueux utilisés dans les
stratégies d'investissement des produits de Covéa Finance. L'objectif est de pouvoir, par
secteur, initier un plan d'action permettant de cibler les émetteurs présents dans nos
Univers d'investissement et émetteurs en position, jouant un réle favorable par rapport a
I'atteinte des objectifs de 'Accord de Paris dans le but de renforcer notre positionnement
le cas échéant. L'idée étant de pouvoir prendre du recul concernant nos stratégies
d’investissement actuelles en fonction des leviers sectoriels, et d’étre en mesure
d’engager une rotation des actifs maitrisée, en douceur et toujours en lien avec nos
convictions financiéres et extra financieres.

Etape 2 - liste d'exclusion - consistant, pour les émetteurs jugés les plus néfastes au
sein de secteurs spécifiques, a étre intégré dans de nouvelles listes d’exclusion, applicable
aux différents produits de Covéa Finance, pour éviter la prise de position futures pouvant
aller a I'encontre de la trajectoire d'alignement de I'Accord de Paris fixée par Covéa
Finance.

Informations sur la stratégie d’alignement avec les objectifs de long terme
liés a la biodiversité

Intégration de la biodiversité dans I'analyse extra-financiére des émetteurs

Le risque lié a la biodiversité fait partie de la notation ESG des émetteurs en portefeuille.
L'évaluation porte notamment sur les politiques d'approvisionnement durable de
matieres premieres, la gestion des risques de pollution, la préservation des ressources
hydriques, la gestion responsable des déchets ou la conservation des zones naturelles
protégees.

L'analyse réguliére des controverses porte notamment sur les questions de pollution de
zones naturelles ou sur la commercialisation de produits nocifs pour la biodiversité.

Conformément aux termes de la Convention de Rio de 1992 sur la Diversité Biologique,
ces éléments seront désormais suivis et intégrés a notre méthodologie d'analyse et a
notre « Due Diligence / guide du dialogue actionnarial - dialogue émetteurs ».
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Objectif en matiére de biodiversité

Covéa Finance n'est pas en mesure a ce stade de fournir un objectif quantitatif en matiere
de biodiversité, mais a amorcé une réflexion en interne sur ce sujet. Un état d'avancement
de ces réflexions sera communiqué I'an prochain.

La mesure de limpact des activités des émetteurs sur la biodiversité reste encore
aujourd’hui une notion complexe pour laquelle plusieurs méthodologies de calcul sont
proposées par les fournisseurs de données externes.

Compte tenu de sa taille et de 'expertise « scientifique » restreinte des équipes internes,
Covéa Finance a souhaité s'orienter sur l'identification d'une méthodologie externe de
mesure des risques de biodiversité, compréhensible et en ligne avec la convention sur la
diversité biologique.

Différentes méthodologies de calcul (GBS, BIM, Bioscope...) sont aujourd’hui proposées
sur un scope d'émetteur variable en fonction des informations sous-jacentes nécessaires
a leur utilisation, par rapport a l'univers d'investissement de Covéa Finance.

C'est donc dans ce cadre que Covea Finance souhaite sur l'année 2023, initier un plan
d’action visant a :

(i) lister et décrire 'ensemble des approches méthodologiques actuellement présentes
chez ses fournisseurs de données afin de pouvoir identifier celles correspondant le plus
a la philosophie de Covéa Finance,

(ii) identifier les biais méthodologiques résiduels, et

(iii) mesurer I'impact de nos portefeuilles et nos univers d'investissement en lien avec les
meéthodologies retenues.

A lissue de cette étude, Covéa Finance se positionnera sur sa trajectoire et la définition
de sa cible en termes d'amélioration a horizon 2030.

En complément sur 2023, Covéa Finance initiera sa premiere campagne d'engagement
thématique sur la question de la Biodiversité. Les entreprises sélectionnées pour cette
campagne seront choisies sur la base de 3 facteurs : la matérialité de I'enjeu de la
Biodiversité sur leur activité ; leur position dans nos portefeuilles ; les entreprises les plus
controversées ou les moins vertueuses sur cette thématique. Cette campagne
d'engagement thématique invitera les entreprises visées a s'engager a améliorer leurs
pratiques en matiere de transparence et de qualité de données, et d'impact de leur
activité sur les sujets extra-financiers. En effet, la communication de la part des émetteurs
sur les sujets liés a la biodiversité reste encore insuffisante, et cette démarche
d’engagement vise a inciter les entreprises a améliorer leurs pratiques.

Cette démarche permettra a Covéa Finance de pouvoir suivre sur les prochaines années
les trajectoires des entreprises sélectionnées, permettant de croiser les informations
récoltées avec la méthodologie externe précédemment explicitée.
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Informations sur les démarches de prise en compte des critéres ESG dans
la gestion des risques

La conviction de Covéa Finance, est que la prise en compte de critéres ESG vient compléter
et enrichir la vision de linvestissement basée sur des critéres financiers, comptables et
boursiers. La notion d'ESG apporte ainsi une réelle valeur ajoutée pour la gestion de
portefeuilles en cherchant notamment a limiter le risque en matiere de durabilité. Ce
risque est défini par le Réglement SFDR comme « un événement ou une situation dans le
domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s'il survient, pourrait avoir
une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de I'investissement
». Covéa Finance estime qu'une gestion responsable, prenant en compte des critéres ESG,
aide a réaliser une appréciation plus globale non seulement des risques mais aussi des
opportunités sectorielles propres a chaque émetteur.

La méthodologie de notation interne Covéa Finance sur les émetteurs privés et
souverains se base sur la sélection d'indicateurs spécifiques permettant (i) d'apprécier les
émetteurs par rapport aux différentes caractéristiques E, S et G et (ii) d'identifier les
risques de durabilité. Nous avons lancé en 2022 un programme ESG ambitieux qui vise
notamment a affiner 'identification et la gestion de nos risques en matiére de durabilité.

En 2023 nos travaux porteront sur

- La définition des risques de durabilite,

- L'identification des indicateurs associés auxdits risques,
- Le calcul d'un score de risque pour chaque émetteur.

Par ailleurs, Covéa Finance a mis en place en 2021 un Comité d’Audit et de Conformité
(« COMAC ») afin de suivre le risque réglementaire et le dispositif de contrdle. Ce comité
réunit sous la responsabilité du RCCl en charge des contrdles périodiques et de la
conformité, au moins un dirigeant responsable au sens de l'article L539-9 du Code
Monétaire et Financier, les deux RCCI de la société, les directeurs, chaque responsable
d’'une fonction de controle (Audit, Conformité, Contrdle Interne, Contrdle des Risques), les
responsables de pdle (Gestion, Recherche, RH, Finance, Marketing-Communication,
Commercialisation, Négociation...) ainsi que le responsable des Procédures.

Il se réunit au minimum trois fois par an et a pour mission de :

- partager une culture de maitrise des risques de non-conformité vis-a-vis des
enjeux réglementaires au sein de Covéa Finance

- accompagner le développement des activités de la société en apportant
conseil et assistance

- piloter le programme de conformité de Covéa Finance

- assurer I'éthique financiere (prévention des conflits d'intérét, déontologie
etc...).
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