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La politique d’engagement d'Arkéa Asset Management s’articule autour de deux
grandes thématiques: la démarche d’engagement actionnariale et la politique
de vote.

L'exercice des droits de vote fait pleinement partie du processus de gestion
d'Arkéa Asset Management. Le vote aux assemblées générales constitue un
moyen de défense des intéréts des actionnaires et des souscripteurs des fonds et
mandats d'Arkéa Asset Management.

Cet exercice est aussi l'occasion d’encourager les sociétés da respecter les
meilleures pratiques en termes de gouvernance, d’environnement et de pratiques
sociales. Les orientations de vote incitent donc les entreprises pour lesquelles nous
exercons le vote & prendre en compte ces thématiques extra-financieres. Arkéa
Asset Management estime, en effet, que ces critéres peuvent avoir un impact
favorable, dans la durée, sur la valorisation des sociétés.

Arkéa Asset Management exerce son droit de vote au sein des Assemblées
Générales d'actionnaires dans le respect permanent des exigences
réglementaires, des intéréts de ses clients et en concordance avec les régles
déontologiques de la profession.

Ce document est validé par le Comité de Gouvernance ESG d'Arkéa Asset
Management et mis & jour annuellement afin de prendre en compte toute
évolution réglementaire et de s‘adapter aux meilleures pratiques de place.

Conformément & l'article L533-22 du Code monétaire et financier, Arkéa Asset
Management a élaboré la présente politique de vote. Ce document est tenu a la
disposition de I'AMF et peut étre consulté sur le site ou au sieége de la société, selon
les modalités précisées dans les prospectus de ses OPCVM.

En outre, Arkéa Asset Management peut étre amenée & participer, en cas
d'événement de crédit, aux assemblées des obligataires, de par la détention
d'obligations (dont les convertibles) dans ses OPC. Dans l'intérét de nos clients,
nous participons alors systématiquement & ces assemblées.
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1. Organisation du vote

L'organisation de l'activité de vote aux Assemblées Générales est centralisée par
I'équipe Recherche ESG d'Arkéa Asset Management. Cette équipe est chargée
d'instruire et d’analyser les résolutions soumises aux assemblées générales.

Des conventions ont été passées avec un prestataire (Glass Lewis, agence en
conseil de vote) pour fournir & Arkéa Asset Management les informations

nécessaires au vote.

Les analystes ESG d'Arkéa Asset Management réalisent I'analyse des résolutions
en se basant sur les documents transmis par la société, I'étude des analyses du
prestataire externe et toute autre information disponible. IIs s‘appuient, le cas
échéant, sur les connaissances des gérants d'Arkéa Asset Management.

Au cas ou le respect de l'intérét des clients porteurs de parts ou des mandants
pourrait nécessiter de s'écarter de la présente politique de vote, les orientations
de vote sont proposées aux trois membres du comité de direction en capacité de
décider d’une telle dérogation (le Directeur Général, le Directeur Général Délégué
ou la Responsable de la Recherche financiére et ESG). Aprés prise de
connaissance des analyses des résolutions et des propositions de vote faites par
I'équipe de Recherche ESG en accord avec la présente politique, la décision du
sens définitif du vote est alors validée.

Les bulletins de vote par correspondance sont transmis aux dépositaires des
fonds d'Arkéa Asset Management, par l'intermédiaire du prestataire de vote Glass
Lewis, qui en assurent 'acheminement vers la banque centralisatrice de la société
pour laquelle elle vote.

a. Périmétre d’exercice du vote

Arkéa Asset Management exerce les droits de vote attachés aux titres de sociétés,
toutes zones géographiques confondues, et détenus:
e parles OPC dont elle assure la gestion,
e par les fonds dédiés et mandats de gestion pour lesquels la société a regu
délégation pour I'exercice des droits de vote.



o~

ARKEA

ASSET MANAGEMENT

Par principe, Arkéa Asset Management s’efforce d'exercer ses droits de vote pour
I'ensemble des actions détenues sans appliquer de seuil.

Arkéa Asset Management peut ne pas voter pour un nombre limité de ces
assemblées générales si les dispositions réglementaires, statutaires et les
contraintes techniques imposées par les marchés, les dépositaires ou les
prestataires externes ne permettent pas I'exercice du vote dans lintérét des
porteurs de parts. C'est notamment le cas pour :
e les sociétés non frangaises gérées dans les mandats pour lesquelles le
dépositaire ne peut pas exercer le vote au niveau européen,
e les assemblées pour lesquelles un blocage des titres est rendu obligatoire
afin de ne pas interférer dans la gestion des fonds.

b. Politique en matiére de cession temporaire de titres

Arkéa Asset Management peut étre amené a pratiquer la cession temporaire
d’'actions. En cas d’Assemblée Générale annoncée sur une société dont les actions
ont été ainsi cédées de maniére temporaire, les titres concernés sont rapatriés

afin que Arkéa Asset Management puisse exercer ses droits de vote.
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2. Principe d'orientation des votes

a. Engagement actionnarial

En tant que signataire des Principes de I'lnvestissement Responsable (PRI), lancés
par les Nations Unies en 2006, Arkéa Asset Management intégre a sa politique de
vote les dimensions environnementale, sociale et de gouvernance (ESG). Les PRI
constituent la plus importante initiative au monde en matiére d’investissement
responsable. Elle oeuvre a la compréhension des implications pour
I'investissement des facteurs ESG et encourage le réseau international
d'investisseurs signataires a intégrer ces facteurs dans leurs décisions
d’investissement et d'actionnariat. Il existe 6 principes pour linvestissement

responsable, les investisseurs qui s'engagent a les respecter doivent :

e Prendre en compte les questions ESG dans leurs processus de décisions
en matiére d’investissement;
e Prendre en compte les questions ESG dans leurs politiques et leurs
pratiques d’actionnaires;
e Demander aux sociétés dans lesquelles ils investissent de publier des
rapports sur leurs pratiques ESG;
e Favoriser I'acceptation et I'application des PRI auprés des gestionnaires
d'actifs;
e Travailler en partenariat avec les acteurs du secteur financier qui se sont
engagés a respecter les PRI pour améliorer leur efficacité;
e Rendre compte de leurs activités et de leurs progrés dans I'application des
PRI.
Dans ce sens, Arkéa Asset Management s’engage & suivre des collaborations
pertinentes lancées par des signataires du PRI, sur la plateforme associée, pour
pousser les sociétés & améliorer leurs pratiques extra-financiéres.

a. Les dimensions extra-financiéres de I'analyse des résolutions

Pour I'ensemble du périmétre de vote, les critéres environnementaux, sociaux et
de gouvernance sont traités dans une optique de long terme. Convaincu que I'ESG
est vecteur de valeur ajoutée pour la performance long terme d’'une entreprise,
Arkéa Asset Management soutiendra les résolutions qui permettront d’améliorer
ces pratiques.
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Environnement : Arkéa Asset Management s‘attache & ce que les résolutions
portant sur I'environnement soient traitées de fagon da réduire les impacts
environnementaux négatifs et d apporter une réponse concréte sur la stratégie
climat d'une entreprise conformément aux meilleurs standards (standards TCFD).
Ainsi Arkéa Asset Management votera en faveur des résolutions qui visent a
augmenter la transparence des entreprises sur les objectifs climatiques
(transparence sur les scénarios utilisés, alignement aux Accords de Paris sur le
Climat). Par ailleurs, pour étre soutenue, la résolution doit avoir des objectifs
ambitieux et réalisables, I'orientation finale du vote est également prise au regard
de la qualité ESG de I'entreprise.

Social : Les résolutions a caractére social sont traitées selon un principe d'équité,
de maniére a ce que les salariés soient associés a la performance de I'entreprise,
au méme titre que toutes les autres parties prenantes. Par ailleurs, nous
soutenons de longue date la féminisation des instances de gouvernance. Plus
largement, des résolutions portant sur une meilleure transparence sur cet enjeu
feront I'objet d'un vote favorable si les objectifs sont ambitieux et réalisables.
Certains pays ont déja imposé des standards de transparence sur la parité
hommes-femmes sur les questions salariales. Toutes les résolutions visant &
promouvoir ce standard dans des pays ou cela n‘est pas encore une obligation
légale feront I'objet d'un vote favorable. La décision finale sera prise au regard de
la qualité ESG de I'émetteur.

Gouvernance : souhaitant promouvoir les meilleures pratiques en matiére de
fonctionnement des conseils, Arkéa Asset Management évalue notamment la
gouvernance des entreprises en fonction du degré d’'indépendance du conseil
d’administration et de sa diversité (formations, nationalités, égalité femme -
homme). L'ensemble de notre politique de vote irrigue notre modéle de notation
(qualité du Conseil et du management, rémunération, structure actionnariale,
audit et gouvernance ESG) sur les enjeux ESG et inversement.
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3. Intégration climatique dans la politique

a. La spécification climatique de la politique de vote

Etant donné que les risques physiques, réglementaires, juridiques et de réputation
associés au changement climatique continuent de s'accroitre, les investisseurs
jouent un réle de plus en plus actif dans I'engagement des entreprises sur la
maniére dont elles atténuent leurs impacts climatiques et gérent les risques et
opportunités associés a leurs activités.

Avec linstauration d’'une politique de vote fortement influencée sur ces enjeux,
Arkéa Asset Management conduit ses pratiques de vote actif en tenant compte
des stratégies de risque climatique liées & son portefeuille d'actions dans l'optique
d’'atténuer au mieux les risques associés.

Plus précisément, cette politique a identifié trois catégories d’entreprises :

Niveau 1: les entreprises du Climate Action 100+. Ces entreprises sont celles qui
émettent le plus de CO2 et sont donc fortement exposées aux risques liés au
climat. En conséquence, cette politique veille & ce que ces entreprises respectent
les normes les plus élevées en matiere de gouvernance du changement

climatique.

Niveau 2 : les entreprises dont les émissions de gaz d effet de serre représentent
un risque important, tel que défini par le Sustainability Accounting Standards
Board (SASB). Pour les entreprises dont l'exposition aux risques est jugée
importante en raison de leurs émissions de GES, la politique favorise une
gouvernance et une divulgation renforcées des questions liées au climat, ainsi
que I'élaboration de politiques et de stratégies visant & atténuer les risques liés au
climat.

Niveau 3 : toutes les autres entreprises. La politique reconnait que le changement
climatique représente un risque pour toutes les entreprises, quel que soit leur
secteur d'activité ou leur exposition aux risques réglementaires ou juridiques liés
au climat. Par conséquent, on encourage une meilleure divulgation de ces risques
liés au climat ainsi qu'une surveillance renforcée des questions
environnementales et sociales au niveau du conseil d’‘administration.
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La politique est guidée par un cadre établi par le Task Force on Climate Related

Financial Disclosures (TCFD) qui repose sur quatre piliers :

Gouvernance : On évalue de prés les responsabilités du conseil
d'administration et de ses comités afin de comprendre le niveau de gestion
accordé aux risques et aux opportunités liés a I'environnement. Dans les
cas ou une entreprise n‘assure pas une gestion adéquate, la politique vote

contre les administrateurs concernés.

Stratégie : Pour les entreprises fortement émettrices etfou fortement
exposées, la politique évalue la maniére dont la stratégie d'une entreprise a
intégré ces questions en évaluant si I'entreprise a établi des objectifs de
réduction des GES. Si ces objectifs sont financiéerement importants, la
politique vote, en fonction du marchég, contre les administrateurs concernés
ou contre les comptes d'une entreprise qui nont pas établi dobjectifs
significatifs de réduction des émissions.

Gestion des risques : Afin de déterminer comment les risques liés au
changement climatique sont répartis dans une organisation, la politique
évalue les structures dincitation qui régissent les niveaux supérieurs d'une
organisation et dans quelle mesure les risques environnementaux sont
intégrés dans les structures de rémunération. Lorsque les entreprises n'ont
pas réussi a fournir une structure d'incitation qui tienne diment compte de
ces, la politique vote contre les propositions de rémunération de
I'entreprise.

Indicateurs et objectifs : Conscient que les actionnaires exigent une
divulgation compléte des risques, la politique vote contre les
administrateurs concernés dans les cas ou une entreprise n‘a pas fourni
dinformations adéquates pour permettre aux actionnaires d'évaluer la
maniére dont une entreprise envisage les questions climatiques. Pour les
entreprises a fortes émissions, la politique évalue si une entreprise a fourni
des informations sur les sujets et les indicateurs du SASB afin de déterminer
dans quelle mesure lentreprise a fourni des informations complétes,
financierement matérielles et comparables.

10
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b. L'alignement aux initiatives de place climatique

Les recommandations de vote sur les questions de durabilité (pour, contre ou
s'abstenir) présentées dans la politique de vote s'inspire, en partie, des meilleures
pratiques de place afin a la fois de créer une masse d’investisseurs uni derriere un
méme rationnel sur chaque résolution (contre-pouvoir influent) et & la fois de
rester aligné aux attentes visant & maintenir le réchauffement mondial &1,5-2°C &
mesure qu’on s'‘approche des grandes échéances (2030, 2050).

Ainsi, le long de la politique de vote, nous citons trois initiatives majeurs qui
orientent 'issue du vote, tels que :

i. SASB : Sustainability Accounting Standards Board

Organisme & but non lucratif fondé en 2011 visant & proposer un corpus de normes
comptables universelles en matiére de développement durable & lintention des
entreprises de 77 secteurs d'activités. Il fournit aussi un cadre pour la
communication dinformations financierement significatives en matiére de
développement durable.

Les normes de la SASB prévoient des éléments adaptés & chaque norme
sectorielle pour rendre les données normalisées et comparables. La méthode
SASB est souvent utilisée en conjonction avec la méthode GRI en raison de leurs
approches complémentaires. La SASB se concentre sur les informations
financiéres et la GRI sur limpact sur les parties prenantes.

Les normes SASB sont mondialement utilisées (170 pays) par plus de 250
gestionnaires d'actifs représentant 81.000 milliards de dollars d'actifs sous gestion.
Dans notre cas, hous nous appuyons sur la liste des sociétés qui reportent & SASB
la matérialité extra-financiére de leurs activités pour savoir dans quel cas des
impératifs environnementaux doivent étre mis en place, au regard du profil de
risque de I'entreprise.

ii. TCFD : Task Force on Climate Related Financial Disclosures

Ce Groupe de travail créé par le Conseil de stabilité financiére (CSF) a défini un
cadre précis de reportings concernant la publication dinformations des
entreprises sur leur gouvernance et leurs actions pour réduire leurs risques liés au

changement climatique, a destination des investisseurs. Les 4 piliers sur lesquels

11
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le TCFD s'appuie (cf. la spécification climatique de la politique de vote) aident les
1.700 entreprises qui soutiennent le projet, d'améliorer la qualité, la cohérence et la
transparence des informations financiéres. Pour nous, le TCFD est un support
qualitatif d'informations pour savoir s’il faut voter & I'encontre du management
d’'une entreprise concernant la divulgation de sa performance extra-financiére et
le SoC.

iii. Climate Action +100

C'est la plus grande initiative mondiale d'engagement des investisseurs sur le
changement climatique qui pousse & la diversification des activités des
entreprises les plus émettrices de carbone au monde. Climate Action 100+
comprend plus de 700 investisseurs, représentant 68.000 milliards de dollars
dactifs sous gestion. L'objectif de ces signataires étant d'utiliser leur voix aux
Assemblées Générales en tant qu’actionnaires institutionnels pour poursuivre trois
objectifs :

e |Instaurer un cadre de gouvernance qui explicite les responsabilités du
conseil dadministration en matiére de risques liés au changement
climatique;

e Fixer des objectifs de réduction des émissions compatibles avec l'objectif
de I'Accord de Paris de 1,5°C de réchauffement moyen de la planéte;

e Publier des informations conformes aux recommandations du Groupe de

travail sur les informations financiéres relatives au climat (TCFD).

12
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4. Election des administrateurs

a. Conseil d’administration

Les conseils d'administration sont créés pour représenter les actionnaires et
protéger leurs intéréts. Avec l'aide du prestataire de vote Glass Lewis, nous
recherchons des conseils d'administration qui ont fait leurs preuves en matiere de
protection des actionnaires et de création de valeur & moyen et long terme. Les
conseils d'administration qui souhaitent protéger et améliorer les intéréts des
actionnaires doivent avoir un niveau dindépendance suffisant (le pourcentage
varie selon les pratiques et réglementations du marché local), avoir un historique
de performance positive, avoir des administrateurs issus d'horizons divers et
nommer de nouveaux administrateurs dotés d'une expérience approfondie et
pertinente.

b. Composition du conseil

En ce qui concerne les administrateurs, la politique examine chaque individu au
sein du conseil dadministration et explore sa relation avec lentreprise, les
dirigeants de l'entreprise et les autres membres du conseil. Cela permet d'assurer
et déterminer si un administrateur a une relation existante susceptible d'avoir un
impact sur les processus décisionnels des membres du conseil.

Les informations biographiques fournies par lentreprise sur chaque
administrateur sont essentielles pour que les investisseurs comprennent le
parcours et les compétences des administrateurs du conseil d'administration. Ces
informations doivent étre fournies dans les documents de I'entreprise bien avant
lassemblée générale des actionnaires, afin de donner aux actionnaires
suffisamment de temps pour analyser les informations. Dans les cas ou
I'entreprise ne les divulgue pas, la politique peut voter contre ou s'abstenir de
voter sur les élections des administrateurs.

La politique vote en faveur de structures de gouvernance qui favorisent les
performances positives et améliorent la valeur actionnariale. Le test le plus crucial
de lengagement dun conseil dadministration envers lentreprise et ses

actionnaires est la performance du conseil et de ses membres.

13
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Les administrateurs sont répartis en trois catégories en fonction du type de

relation qu'ils entretiennent avec l'entreprise :

Interne

Filiale

Indépendant

Quelqu’'un qui sert de
administrateur et en tant

qu'employé de la société

Un administrateur qui a
une relation financiére,

familiale ou autre relation

avec la société, ses cadres,

mais n‘est PAS un employé
de I'entreprise

Pas de relation financiéere,
familiale ou autres avec
I'entreprise, ses dirigeants ou
autres membres du conseil
d’administration

Peut également inclure
des présidents exécutifs
(qui agissent en tant
qu'employé de
entreprise ou est payé en
tant qu'employé de
I'entreprise)

Un administrateur qui
posséde ou contrdle 20%
ou plus directement ou
indirectement

des actions avec droit de
vote de la société (sauf si
les réglements locaux ou
les meilleures pratiques
établissent des seuils).

Un administrateur qui
posséde, directement ou
indirectement moins de 10%
des actions avec droit de
vote (les réglements locaux et
les meilleures pratiques
peuvent fixer un seuil
différent)

Un directeur qui a été

employé par I'entreprise il y

a moins de 5 ans

Un directeur qui n'a pas été
employé par I'entreprise pour

au moins 5 ans

Un administrateur qui
posséde une relation de
consulting, juridique,
conseil, comptable ou
autres services pour

I'entreprise

Un directeur qui n'est pas
impliqué dans toute
opération avec une tiers
partie liée

(RPT) avec I'entreprise (la
plupart RPT communs -
conseil, Juridique, et services
de comptabilité/conseil)

Un directeur qui est
impliqué dans une «
direction imbriquée »

14
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Autres raisons communes pour lesquelles la politique vote contre un directeur :

Un administrateur qui assiste & moins de 75% des réunions et des comités
concernés.

Un administrateur qui est également le directeur général d'une société
dont la réputation a été sérieusement entachée aprés des doutes
concernant les états financiers audités.

Un administrateur aoffilié lorsque le conseil n‘est pas suffisamment
indépendant conformément aux meilleures pratiques du marché.

Un affilié ou un initié de I'un des comités clés (audit, rémunération,
nomination) ou d'une filiale et le niveau d'indépendance du comité est
insuffisant. Ces deux éléments ci-dessus peuvent varier en fonction des
normes de bonnes pratiques du marché.

c. Situation de conflits d'intérét pour les administrateurs

Les conflits d'intéréts suivants peuvent nuire a la performance d’'un administrateur
et entrainer un vote contre :

Un administrateur qui siége actuellement dans un nombre excessif de
conseils d'administration des sociétés cotées.

Un administrateur ou un administrateur dont le membre de la famille ou
de l'entreprise dans laquelle il est employé, fournit des services
professionnels importants & Il'entreprise au cours des cing derniéres
années.

Un administrateur ou un administrateur dont le membre de la famille est
engagé dans des transactions aériennes, immobilieres ou autres
contractées avec la société.

Administrateur avec un poste de directeur interconnecté.

Tous les membres du conseil d’'administration qui ont si€gé d un moment
ou une “poison pills” dont la durée de mandat est >1 an a été adoptée
sans I'approbation des actionnaires au cours des douze derniers mois.

Un administrateur qui a regu deux recommandations contraires de notre
proxy advisor pour des raisons identiques au cours de l'année dans
différentes entreprises.

' Action consistant a protéger d'une prise de pouvoir inamicale par une société hostile, souvent concurrente.

15
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d. Indépendance du conseil

Un conseil composé d’au moins deux tiers de personnes indépendantes est le plus
efficace pour protéger les intéréts des actionnaires. En général, la politique vote
contre les administrateurs responsables si le conseil d'administration est
composé de moins de 2/3 des membres indépendants, mais cela dépend aussi
des normes de meilleures pratiques du marché.

e. Composition des comités

Il est recommandé que les administrateurs indépendants siégent aux comités
d’audit, de rémunération, de nomination et de gouvernance. Les conseils avec
cette structure encouragent plus de pouvoir pour les indépendants lorsque ce
n‘est pas le cas. Toutefois, les seuils d'indépendance des comités de conselil
peuvent varier selon le marché.

En ce qui concerne la création de comités du conseil et leur composition, la
politique appuie généralement les propositions des actionnaires demandant que
les entreprises créent un comité pour surveiller les questions liées au climat ou
nommer des experts du climat au conseil.

Ainsi, nous soutenons les propositions des actionnaires demandant la création
d’autres comités environnementaux ou sociaux ou la nomination de personnes
ayant une expertise spécifique (droits de I'homme, politique publique) si la
question est jugée importante pour I'entreprise ou s'il est évident que I'entreprise
n’a pas assuré une gestion suffisante de la question en cause.

f. Gestion des questions environnementales et sociales

Notre feuille de route est fortement axée sur la gouvernance que les entreprises
établissent autour des risques environnementaux et sociaux. Nous invitons les
entreprises @ assurer un certain niveau de gestion de ces risques par leurs
conseils d’‘administration. Selon la structure de gouvernance d’'une entreprise et le
marché dans lequel elle est domiciliée, la politique vote contre le président du
conseil ou le président du comité d'audit si une entreprise n‘a pas établi une
gestion appropriée des risques environnementaux et sociaux importants,
notamment ceux liés au changement climatique. En procédant a ces votes, nous

tenons compte de I'exposition de la société aux risques liés au climat lorsqu’on
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détermine si une société a établi des mécanismes de gouvernance appropriés
pour surveiller ces questions.

g. Diversité, durée du mandat et renouvellement des conseils

La politique reconnait I'importance de s’assurer que le conseil d’'administration est
composé d'administrateurs qui ont une diversité de profils (compétences,
expériences).  Ainsi, avoir des conseils d’administration diversifiés est trés
avantageux pour les entreprises puisqu'il englobe un éventail de perspectives et
de points de vue différents. La politique peut voter contre le président du comité
de nomination lorsque le conseil n‘a pas réussi @ remédier au manque de
compétences et d'expérience des membres du conseil ou lorsqu’il ne répond pas
aux exigences légales ou aux normes pertinentes des meilleures pratiques du
marché et lorsque la société n'a pas divulgué d’explication ou de plan concernant
son approche de la diversité de son conseil d’administration.

En ce qui concerne le mandat et le renouvellement du conseil d’administration, la
politique soutient fortement les évaluations courantes des administrateurs, y
compris les examens externes indépendants, et la restauration périodique du
conseil d'administration afin de permettre a I'entreprise de maintenir un ensemble
d'idées créatives et de stratégies commerciales dans un monde et un marché en
mutation. Avoir des administrateurs avec des expériences et des compétences
diverses peut renforcer la position d'une entreprise sur son marché. Par
conséquent, la politique favorise le rafraichissement des membres des conseils
d'administration car un manque de rafraichissement peut entrainer une
mauvaise performance des entreprises.

Nous pourrions envisager de voter contre les administrateurs dont le mandat est
long (supérieur a 12 ans) lorsque des préoccupations importantes en matiére de
performance ou de gouvernance sont identifiées qui indiquent qu'une nouvelle
perspective serait bénéfique et qu’il 'y a aucune preuve d'un quelconque plan de
renouvellement du conseil. La politique évalue également les mesures d'une
entreprise en matiére de rafraichissements et de diversité des conseils
d’'administration. Dans le cadre de cette évaluation, nous examinons la diversité
des membres du conseil d’administration et soutenons les propositions des
actionnaires visant & rendre compte de la diversité du conseil ou a I'accroitre.
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Dans I'exercice de ce rdle, le comité est responsable de la sélection des membres
objectifs et compétents du conseil d’administration. A cette fin, la politique vote
contre:

e les membres du comité de nomination si le conseil d’administration a un
mandat moyen de plus de 10 ans et que le conseil n'a pas nommé de
nouveau candidat au conseil d’'administration depuis au moins cing ans;

e les membres masculins du comité de nomination si une grande société
compte moins de 30% de femmes, ou en fonction de I'exigence du marché
local en matiere de diversité des sexes, s'il y existe;

e les membres masculins membres du comité de nomination lorsqu’il n'y a
pas au moins une femme au conseil d'‘administration d’'une petite société.

La politique effectue un autre niveau d'analyse pour les entreprises américaines
incluses dans l'indice Russel 1000” étant donné les recommandations spécifiques
en termes de diversité dans le pays. Ainsi, la politique vote contre les membres du
comité de nomination et de gouvernance lorsqu’ils recevront une note « faible »
dans I'évaluation de divulgation de la diversité a notre prestataire, Glass Lewis.

L'évaluation consiste en une analyse des déclarations de procuration des
entreprises concernant la diversité, les compétences et le processus de
nomination des administrateurs. Cette évaluation refléte la fagon dont 'énoncé
de procuration d’'une entreprise présente :

e e pourcentage actuel de diversité raciale ou ethnique du conseil;

e si la définition de diversité du conseil inclut explicitement le sexe et/ou la
race/origine ethnique;

e e conseil d'administration a-t-il adopté une politique exigeant que les
minorités (genres, raciales) soient incluses dans la liste initiale des
candidats lors de la sélection des nouveaux administrateurs (« régle
Rooney »);

e divulgation des compétences du conseil d’administration.

h. Cumul des mandats des administrateurs

La politiqgue recommande généralement que les actionnaires votent contre un
administrateur qui agit & titre de dirigeant (autre que président exécutif) d'une
société publique tout en siégeant a plus d’'un conseil externe de société publique,

2 Indice boursier américain qui suit les 1 000 actions les mieux classées aux Etats-Unis (GAFAM, etc.)
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un administrateur qui occupe le poste de président exécutif d'une société
publique tout en étant membre de plus 2 conseils d’administration externes de
sociétés publiques et tout autre administrateur qui siége a plus de 5 conseils
d’administration de sociétés publiques.

i. Taille du conseil

Bien qu’il n'existe pas de taille optimale universellement acceptable pour les
conseils d'administration, ceux-ci devraient compter au moins cing
administrateurs afin d’assurer une diversité suffisante dans la prise de décisions
et de permettre la création de comités clés avec des administrateurs
indépendants. A l'inverse, les conseils ne devraient pas étre composés de plus de
20 administrateurs car trop de voix peuvent rendre difficile I'atteinte d'un
consensus sur les questions. Par conséquent, la politique vote généralement
contre le président du comité de nomination dans un conseil d’administration
comptant moins de cing administrateurs ou plus de 20 administrateurs.

j- Sociétés contrdlées

La politique permet certaines exceptions aux normes dindépendance des
sociétés contrdlées. La fonction principale du conseil est de protéger les intéréts
des actionnaires, mais lorsqu’une personne physique ou morale, une entité ou un
groupe détient plus de 50 % des actions avec droit de vote, les intéréts des
actionnaires majoritaires sont ceux de cette entité ou de ce particulier. Par
conséquent, nous n‘applique pas le seuil habituel de 2/3 d'indépendance aux
sociétés contrdlées et inclut plutdt les lignes directrices suivantes :

e tant que les initiés et/ou les affiliés sont connectés & I'entité contrélante,
on accepte la présence de membres non-indépendants du conseil
d’administration

e les comités de rémunération, de nomination et de gouvernance ne
doivent pas nécessairement étre composés uniquement
d’administrateurs indépendants. Toutefois, le comité de rémunération ne
devrait pas avoir de membres initié€s, mais les affiliés sont acceptés

e le conseil n'a pas besoin d'un président indépendant, ni d’'un directeur
indépendant

e le comité d'audit devrait étre composé uniquement d'‘administrateurs
indépendants, indépendamment du statut contrdlé de la société
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k. Actionnaires importants

Les actionnaires importants sont soit des particuliers, soit une entité qui détient
entre 20% et 50% du pouvoir de vote d’'une société, et la politique prévoit que les
actionnaires devraient avoir une représentation proportionnelle au conseil et dans
les comités (a I'exclusion du comité d'audit) en fonction de leur pourcentage de

propriété.
I. Surveillance et performance des administrateurs

La performance des membres du conseil et leurs actions sont des éléments
essentiels pour comprendre I'engagement du conseil envers la société et les
actionnaires. La politique examine la performance des personnes en tant
qu'administrateurs et dirigeants d’autres entreprises ou ils sont passés, celle-ci
étant souvent un indicateur de sa conduite et de ses performances futures

potentielles.

La politique vote généralement contre les administrateurs qui ont siégé & des
conseils d’‘administration ou a des postes de direction dans des entreprises ayant
une performance médiocre, une surveillance inadéquate du risque, une
rémunération excessive, des problemes liés aux audits ou aux comptes et d’autres
actions ou indicateurs de mauvaise gestion. Cependant, nous réévaluons les
administrateurs en fonction de facteurs comme la durée du délai écoulé depuis
I'incident, le réle du directeur et la gravité du probléme.

m. Surveillance et performance socio-environnementales de
I'’entreprise

La politique tient compte de la surveillance accordée aux questions
environnementales et sociales. La politique vise & faire en sorte que les entreprises
maintiennent une surveillance appropriée, au niveau du conseil d’administration,
des risques importants pour leurs activités, y compris ceux qui sont de nature
environnementale et sociale. Lorsqu’il est clair que ces risques n‘ont pas été gérés
ou atténués de fagon appropriée, la politique peut voter contre les membres du
conseil qui sont responsables de la gestion des risques environnementaux et
sociaux. En I'absence d’'une supervision explicite par le conseil, la politique vote
contre les membres du comité d'audit. Pour prendre ces décisions, la politique
tiendra compte de la situation actuelle, de son effet sur la valeur des actions, ainsi
que de toute mesure corrective ou autre réponse apportée par l'entreprise.
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Notons que trois parameétres sont pris en compte pour évaluer la décision de voter
pour ou contre une résolution qui affecte la gouvernance extra-financiere de
I'entreprise :

i. Divulgation

La politique attend des entreprises qu'elles fournissent un niveau suffisant
d’informations aux actionnaires pour leur permettre de comprendre les risques
environnementaux et sociaux auxquels I'entreprise est confrontée et les mesures
quelle prend pour atténuer les risques les plus matériels, tels que ceux
recommandés par le TCFD ou le SASB. En conséquence, nous votons contre les
administrateurs chargés de la supervision des questions environnementales et
sociales lorsqu’une entreprise n‘a pas fourni ces informations. Pour les entreprises
de la liste Climate Action 100+°, la politique s'attend a obtenir les rapports du TCFD
et vote contre les administrateurs qui supervisent les questions
environnementales et sociales si ces rapports nont pas été produits par
I'entreprise.

ii. Définition d'objectifs

Si la divulgation appropriée des risques environnementaux et sociaux est
exhaustive, il est également important que les entreprises aient défini une
stratégie pour atténuer les impacts climatiques, en particulier lorsqu'elles opéerent
dans des secteurs fortement émetteurs. Lorsque les entreprises sont exposées a
une telle exposition, la politique évalue si elles ont établi des objectifs de réduction
des émissions de gaz a effet de serre fixés par I'Accord de Paris, fondés sur la
science par le biais de la Science Based Targets Initiative (SBTi). Nous votons
contre le président du conseil dadministration si cette validation n'est pas faite, si
celui-ci n'est pas également le directeur général de la société, ou sinon le
président du comité d'audit si aucune personne de ce type n'existe ou ne se

présente pas aux élections.

Pour les entreprises moins exposées, la politique évalue si elles ont établi (ou non)
des objectifs prospectifs de réduction des émissions de GES. La politique vote
contre les membres du conseil dadministration responsables de la supervision
des questions environnementales et sociales. Dans les cas ou une telle

3 Initiative menée par des investisseurs visant a garantir que les plus grands émetteurs de gaz a effet de serre au
monde prennent des mesures appropriées face au changement climatique.
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supervision n'est pas assurée, la politique vote contre le président du conseil
d'administration. Si le président du conseil d'administration est associé au
directeur général, la politique vote contre le président du comité d'audit.

iii. Surveillance du risque socio-environnemental par le conseil

d'administration

Le manque de gestion de ces questions peuvent entrainer des risques juridiques,
financiers, réglementaires et de réputation directs susceptibles de nuire aux
intéréts des actionnaires. Par conséquent, la politique promeut des structures de
surveillance qui garantissent que les entreprises atténuent les risques associés et
tirent le meilleur parti possible des opportunités qui y sont liées. Ces risques
peuvent inclure, sans toutefois sy limiter, les questions liées au changement
climatique, a la gestion du capital humain, & la diversité, aux parties prenantes et
d la santé, a la sécurité et a 'environnement.

Nous examinons les pratiques de gouvernance globales d'une entreprise pour
identifier les administrateurs ou les comités du conseil d'administration qui ont été
chargés de superviser les questions environnementales et/ou sociales. La
politique vote contre les membres du comité de gouvernance qui ne fournissent
pas dinformations explicites concernant le réle du conseil d'administration dans

la supervision de ces questions.
iv. Risque climatique

La spécification de notre politique permet de prendre en compte l'atténuation et
la gestion des risques climatiques par les entreprises et ainsi voter en fonction de
la maturité de la gouvernance des entreprises les plus émettrices sur ces enjeux.
Pour les entreprises incluses dans Climate Action 100+ et celles opérant dans des
secteurs les plus financierement exposés selon le Sustainability Accounting
Standards Board (SASB), la politique vote contre le président du conseil
d'administration si une entreprise n'a pas adopté d'objectif ou d'ambition de zéro

émission nette.
Pour les autres entreprises, la politique vote contre le président du conseil

d'administration dans les cas ou les entreprises nont pas établi dobjectifs
prospectifs de réduction des émissions de GES. Dans les deux cas, si le président
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du conseil dadministration est également le directeur général de l'entreprise, la
politique votera contre le président du comité d'audit a la place.

n. Examen des contrdles de gestion des risques

La fonction de gestion des risques d'une entreprise publique est a évaluer au cas
par cas. Les entreprises, en particulier les sociétés financiéres, devraient avoir un
comité des risques dédié ainsi qu'un directeur des risques. Lors de l'analyse des
pratiques de gestion des risques des sociétés cotées, la politique prend note de
toute perte ou dépréciation importante sur les actifs financiers et/ou les
transactions structurées. Dans les cas ou une entreprise a divulgué une perte ou
une dépréciation importante, et ot la mauvaise gestion du comité des risques au
niveau du conseil d'administration de l'entreprise a contribué & la perte, la
politique recommande aux actionnaires de voter contre les membres de ces

comités sur cette base.

En outre, dans les cas ou une entreprise maintient un niveau important
dexposition au risque financier mais ne divulgue aucune forme explicite de
gestion des risques au niveau du conseil d'administration (comité ou autre), la
politique vote contre le président du conseil d'administration sur cette base.

o. Réaction du conseil d'administration a I'opposition des
actionnaires

Chaque fois qu’au moins 20% des actionnaires votent contre la recommandation
de la direction sur les propositions de rémunération ou délection des
administrateurs, le conseil d'administration doit, selon le rationnel, faire preuve
dun certain niveau de réactivité pour répondre aux préoccupations des
actionnaires aux Assemblées Générales suivantes. Bien que le seuil de 20% a lui
seul ne génére pas automatiquement un vote négatif sur une future proposition, il
contribuera a un vote contre la recommandation de la direction dans le cas ou
nous déterminons que le conseil dadministration n'‘a pas réagi de maniére

appropriée.

En tant que cadre général, 'évaluation de la réactivité du conseil d'administration
implique un examen des informations accessibles au public publiées aprés la
date de la derniére assemblée annuelle de la société jusqu'd la date de
publication du document de procuration le plus récent.
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p- Séparation des roles de directeur général et de président

La séparation des fonctions de directeur général et de président du conseil
d’administration crée wune structure de gouvernance meilleure et plus
indépendante qu'une fonction combinée de directeur général/président. Le role
des dirigeants est de gérer I'entreprise en fonction de la voie tracée par le conseil
d'administration. Les dirigeants doivent étre en mesure de rendre compte au
conseil d'administration de leur performance dans la réalisation des objectifs fixés
par celui-ci. Cela deviendrait plus compliqué s'ils occupaient également le poste
de président, car il leur serait difficile de remplir leur devoir de superviseur et de
décideur des politiques.

La politique considére quun président indépendant est mieux & méme de
superviser les dirigeants de I'entreprise et de définir un programme favorable aux
actionnaires sans les conflits de gestion auxquels sont souvent confrontés un
directeur général et dautres dirigeants. Une telle surveillance et une telle
préoccupation pour les actionnaires permettent d'avoir un conseil
d’administration plus efficace, mieux & méme de défendre les intéréts des
actionnaires.

En outre, il incombe au conseil d'administration de choisir un directeur général qui
servira au mieux l'entreprise et de le remplacer lorsque ses fonctions ne sont pas
remplies de maniére adéquate. Un tel remplacement devient plus difficile et se
produit moins fréquemment lorsque le directeur général est également en
position de superviser le conseil d'administration.

Nous soutenons généralement la séparation des postes de directeur général et de
président chaque fois que la question est posée dans une procuration, car a long
terme, cela est dans le meilleur intérét de I'entreprise.

Dans le cas ou la société n'a ni président indépendant ni administrateur principal
indépendant, la politique vote contre le président du comité de gouvernance.

g- Gouvernance aprés une introduction en bourse ou un spin-off *

Les entreprises qui ont récemment réalisé une introduction en bourse ou une
scission doivent disposer de suffisamment de temps pour s‘'adapter pleinement et
se conformer aux exigences de cotation sur le marché et aux normes de base de

4 Création d'une nouvelle entité dans le cadre d'une scission relative & une branche d'activité d'une société
existante, consistant en la distribution sous forme de dividendes aux actionnaires des actions de la filiale en
échange des actions d'origine de l'entreprise meére.
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gouvernance d'entreprise. Nous accordons une période d'un an a lentreprise

aprés lintroduction en bourse pour se conformer a ces exigences et nous nous

abstenons donc de voter en fonction des normes de gouvernance (indépendance

du conseil, composition et structure des comités, participation aux réunions).

Toutefois, certains cas justifient une action des actionnaires contre le conseil

d'administration d'une entreprise qui a réalisé une IPO ou une scission sur I'année

écoulée.

Afin de parvenir & une conclusion, les points suivants seront pris en compte :

l'adoption de dispositifs anti-prise de contrdle (anti-OPA), comme un
“poison pills” ou un “conseil classifié”;

exigences relatives aux votes & la majorité absolue pour modifier les
amendements;

la présence de dispositions relatives au forum exclusif ou & l'indexation
des frais;

si les actionnaires peuvent convoquer des assemblées extraordinaires ou
agir par consentement écrit;

la norme de vote prévue pour I'élection des administrateurs;

la capacité des actionnaires de révoquer les administrateurs sans motif;
la présence de dispositions permanentes dans les accords de
rémunération en capital de I'entreprise;

la présence d'une structure d'actions a deux classes qui ne donne pas aux

actionnaires ordinaires le droit de vote alignée a leur intérét &conomique.
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5. Rapports financier

a. Comptes et Rapports

A I'exception des situations ou il existe des inquiétudes concernant l'intégrité des
déclarations/rapports, la politique vote généralement en faveur des propositions
de Comptes et Rapports. Si les documents requis n‘ont pas été publiés au
moment du vote, la politique s’abstient de voter sur cette proposition.

b. Répartition des revenus (distribution des dividendes)

La politique vote généralement en faveur des propositions concernant la
distribution des dividendes des entreprises. Cependant, une attention particuliére
sera accordée aux cas ou le ratio de distribution des dividendes est
exceptionnellement bas ou excessivement élevé par rapport & ses pairs et ou
I'entreprise n'a pas fourni d'explication satisfaisante pour cette disparité.

c. Nomination des commissaires aux comptes et pouvoir de fixer les

honoraires

Le réle de I'auditeur est crucial pour protéger la valeur actionnariale. Tout comme
les administrateurs, les auditeurs doivent étre exempts de tout conflit dintérét et
éviter scrupuleusement les situations qui les obligent & faire des choix entre leurs
propres intéréts et ceux des actionnaires.

La politique soutient généralement la recommandation de la direction concernant
la sélection d'un auditeur, ainsi que l'autorité du conseil dadministration a fixer les
honoraires des auditeurs. Il existe toutefois un certain nombre d'exceptions & cette
politique,nous votons contre la nomination de I'auditeur et/ou l'autorisation du
conseil d'administration & fixer les honoraires des auditeurs dans les scénarios
suivants :
e lindépendance d'un commissaire aux comptes (CAC) titulaire ou
I'intégrité de la vérification ont été compromises;
e les frais d'audit combinés additionnés aux frais relatifs & Il'audit
représentent moins de la moitié du total des frais;
e il y a eu des retraitements récents ou des dépébts tardifs de la part de
I'entreprise et la responsabilité de tels retraitements peut étre attribuée au
CAC (retraitement d( & une erreur de déclaration);

e la société a des politiques comptables agressives;
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e la société présente des états financiers peu détaillés ou peu transparents;

e il existe d'autres relations avec le CAC qui pourraient suggérer un conflit
dintérét;

e la société change de CAC a la suite d'un désaccord entre la société et
I'ancien CAC sur les principes ou les pratiques comptables, I'information

financiére ou la portée ou les procédures de vérification.
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6. Rémunération

a. Rapports et politiques de remunération

Selon le marché, les propositions de vote du rapport de rémunération et de la
politique peuvent étre consultatives ou contraignantes. Par exemple, au
Royaume-Uni, un rapport de rémunération non-contraignant basé sur I'exercice le
plus récent est voté chaque année, et une politique de rémunération prospective

sera soumise a un vote contraignant tous les trois ans.

Sur tous les marchés, les documents déposés par les entreprises sont évalués de
prés pour déterminer dans quelle mesure les informations relatives aux pratiques
de rémunération ont été divulguées, dans quelle mesure la rémunération globale
est liée a la performance, quelles mesures de performance ont été utilisées, ainsi
que la maniére dont les pratiques de rémunération de I'entreprise se comparent a
celles de ses pairs.

La politique vote contre l'approbation du rapport ou de la politique de

rémunération dans les scénarios suivants :

e il existe un écart important entre la rémunération et la performance;

e les objectifs et les mesures de performance sont inappropriés ou ne
présentent pas un défi suffisamment ambitieux, ce qui pourrait étre
considéré comme une fausse incitation;

e il y a un manque de divulgation concernant les mesures de performance
ainsi qu’'un manque de clarté quant a la mise en ceuvre de ces mesures;

e les mesures de performance & court terme (moins de 3 ans) sont trop
importantes dans les plans de primes;

e la direction ou le comité de rémunération a un pouvoir discrétionnaire
excessif et l'exerce pour s'écarter des objectifs et des mesures de
performance définis dans la détermination des primes;

e des paiements a titre gracieux ou autres paiements non contractuels ont
été effectués et le raisonnement est insuffisant;

e les bonus garanties sont établies;

e des primes en actions ou des indemnités de départ abusives ou
excessives ont été accordées;
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e augmentations excessives (plus de 10 %) des paiements fixes, comme les
salaires ou les droits a pension, qui ne sont pas diment justifiés;

e lorsqu’il n'existe pas de mécanismes de sauvegarde structurelle tels que
les politiques de récupération et de malus incluses dans le plan

d’incitation.

Tout un pan concerne également la prise en compte d'incitation & la performance
extra-financiére dans la rémunération variable des dirigeants d'entreprise, et qui
constitue un outil d’opposition lorsque nos attentes ne sont pas satisfaites.

b. L'intégration des enjeux socio-environnementaux dans le plan de

rémunération

La politique procéde également & un niveau d'analyse plus poussé en examinant
les questions de rémunération en lien avec les critéres environnementaux et
sociaux. La politique évalue si, et dans quelle mesure, une entreprise a fourni un
lien entre la rémunération et les critéres socio-environnementaux. Sur la plupart
des marchés, si une entreprise ne fournit aucune considération environnementale
ou sociale dans son systéme de rémunération, la politique vote contre le plan
proposé. Et pour les entreprises plus exposées, hous votons contre les propositions
de rémunération si I'entreprise n'a pas suffisamment incité les dirigeants & agir de

maniére a atténuer limpact climatique de I'entreprise.

En ce qui concerne le systéme de rémunération, nous votons contre le plan
proposé, pour les entreprises plus exposées aux problématiques
environnementales (liste Climate Action 100+ et liste SASB), on vote contre les
propositions de rémunération si l'entreprise n'a pas suffisamment incité les
dirigeants & agir de maniére a atténuer limpact climatique de l'entreprise. La
politique soutiendra également les résolutions des actionnaires demandant
linclusion de mesures de durabilité dans les plans de rémunération des
dirigeants.

c. Plans d'incitation d long terme

La politique reconnait la valeur des programmes d'intéressement fondés sur des
actions. Lorsquiils sont utilisés de maniére appropriée, ils permettent de lier la
rémunération d'un employé aux performances d'une entreprise, alignant ainsi ses
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intéréts sur ceux des actionnaires. En outre, la rémunération fondée sur des
actions est un moyen efficace d'attirer, de retenir et de motiver les employés clés.

Afin de permettre un examen significatif des actionnaires, les programmes
d'incitation devraient généralement comprendre :

e des objectifs de performance précis et appropriés;

e un fonds commun maximal de primes;

e un montant maximal de la prime par employé.

En outre, les paiements effectués devraient étre raisonnables par rapport a la
performance de l'entreprise et au total les indemnités versées aux personnes
incluses dans le plan devraient étre conformes & celles payées par I'entreprise
pairs.

d. Rémunération en actions basée sur la performance

La politique soutient les plans de rémunération en actions basés sur la
performance pour les cadres supérieurs salariés dans l'entreprise, lorsque cela est
justifié (1) & la fois par leur performance individuelle et par (2) celle de l'entreprise.
Bien qu'il ne soit pas nécessaire de baser la rémunération en actions de tous les
employés sur la performance de l'entreprise, il est conseillé dimposer de telles
limites aux attributions aux cadres supérieurs. Bien qu'il ne soit pas rare qu'un
conseil dadministration déclare que lier la rémunération en actions aux objectifs
de performance peut lempécher dattirer et de retenir des cadres talentueuy,
notre politique part du principe que la rémunération basée sur la performance
contribue & aligner les intéréts des cadres supérieurs sur ceux des actionnaires et
ainsi, aider I'entreprise a atteindre ses objectifs.

Nous votons en faveur de tous les plans doptions ou d'actions basés sur la
performance, a l'exception des plans qui incluent une disposition permettant de
tester & nouveau les conditions de performance pour lesquelles un vote contre est
recommande.

e. Rémunération des administrateurs

La politique soutient la rémunération des administrateurs non-salariés, sous une
forme et & un niveau appropriés, pour le temps et les efforts qu'ils consacrent &

N

siéger au conseil d'administration et & ses comités. La rémunération des
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administrateurs doit également étre d'un niveau qui permet & une entreprise de
conserver et d'attirer des personnes qualifiées. La politique compare le colt de la
rémunération & celui d'entreprises homologues ayant une capitalisation boursiére
similaire dans le méme pays, afin que les plans de rémunération puissent étre
évalués de maniére approfondie et qu'un résultat de vote équitable puisse étre
obtenu.

f. Avantages de retraite pour les administrateurs

La politique vote généralement contre loctroi d'avantages de retraite aux
administrateurs non exécutifs. De tels paiements prolongés peuvent nuire @
l'objectivité et & lindépendance de ces membres du conseil. Les honoraires
initiaux et annuels doivent étre d'un niveau qui offre une rémunération appropriée
aux administrateurs tout au long de leur service au sein de I'entreprise.

g. Limites de larémunération des dirigeants

~

En régle générale, les actionnaires ne devraient pas chercher a gérer les
programmes de rémunération des dirigeants. Les questions relatives & la
rémunération devraient étre laissées au comité de rémunération du conseil
d'administration. L'élection des administrateurs, et en particulier de ceux qui
siegent au comité de rémunération, est considérée comme un mécanisme
approprié pour que les actionnaires puissent exprimer leur soutien ou leur
désapprobation de la politique du conseil d'administration sur cette question.

En outre, les entreprises dont la rémunération au performance est conforme &
celle de leurs pairs devraient avoir la possibilité de rémunérer leurs dirigeants
dune maniére qui favorise une croissance durable. Cependant, la politique
favorise la rémunération basée sur la performance comme moyen efficace de
motiver les dirigeants a agir dans le meilleur intérét des actionnaires. La
rémunération basée sur la performance peut étre limitée si la rémunération d'un
directeur général est plafonnée & un niveau bas plutét que liée de maniére flexible
a la performance de l'entreprise.
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7. Structure de gouvernance

a. Modifications des statuts

Nous évaluons les propositions de modification des statuts d'une société au cas
par cas. La politique s'oppose généralement au regroupement de plusieurs
modifications dans une seule proposition, car cela empéche les actionnaires
d'évaluer chaque modification selon ses propres mérites. Dans les cas ou il s'agit
dune modification groupée, la politique évaluera chaque modification
individuellement et ne soutiendra la proposition que si, dans I'ensemble, les

modifications sont dans le meilleur intérét des actionnaires.
b. Mesures Anti-OPA °

Il existe 5 situations précises et distinctes qu'il faut savoir mesurer pour qu’'émerge
la bonne décision de votes et favoriser l'intérét long terme de I'actionnaire :

i. Structures d'actions multi-classes

~

On considére que les structures dactions & catégories multiples (dual
class-shares notamment) ne sont pas dans le meilleur intérét des actionnaires et
nous sommes plutdt en faveur d'un vote = une action pour ne pas créer une
structure inégalitaire, par essence. Cette structure fonctionne comme une
protection pour les actionnaires ordinaires en garantissant que ceux qui
détiennent une minorité significative d’'actions peuvent toujours peser sur les
questions définies par le conseil d’administration. L'intérét économique de chaque
actionnaire doit correspondre d son pouvoir de vote et aucun petit groupe
d'actionnaires, familial ou autre, ne doit avoir des droits de vote différents de ceux
de tous les autres actionnaires.

La politique considére qu'une structure d'actions a catégories multiples peut avoir
un impact négatif sur la gouvernance globale d'une entreprise. Les entreprises
doivent disposer de structures dactions qui protégent les intéréts des
actionnaires non majoritaires ainsi que de toute entité majoritaire. Par
conséquent, nous votons généralement en faveur des propositions de
recapitalisation visant & éliminer les structures d'actions & catégories multiples.

5 Une offre publique d'acquisition (OPA) est une opération lancée par une entreprise pour acheter des
titres d'une autre société cotée en bourse.
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ii. Disposition relative au juste-prix

Les clauses de juste-prix, qui sont rares, exigent que certaines exigences de prix
minimum et de procédure soient respectées par toute partie qui acquiert plus
d'un pourcentage spécifié des actions ordinaires d'une société. L'intention de cette
disposition est de protéger la valeur des actionnaires minoritaires lorsqu'un
acquéreur cherche a réaliser une fusion ou une autre transaction qui éliminerait
ou modifierait les droits de 'actionnaire.

Les clauses de juste-prix protégent parfois les droits des actionnaires dans une
situation de prise de contréle. Cependant, le plus souvent, elles agissent comme
un obstacle aux prises de contrble, limitant potentiellement les gains des
actionnaires provenant dune variété de transactions qui pourraient
potentiellement augmenter le prix des actions. En conséquence, nous votons

généralement en faveur des clauses de juste-prix.
iii. Conditions requises pour un vote a la super-maijorité

La politique favorise une structure de vote & la majorité simple, sauf lorsqu’une
exigence de vote a la majorité qualifiée vise explicitement & protéger les droits
des actionnaires minoritaires d'une société contrélée. Dans le cas des sociétés
non contrdlées, les exigences de vote a la majorité qualifiée font obstacle &
I'action des actionnaires sur des points de vote essentiels a leurs intéréts. Par
exemple, les exigences de vote a la majorité qualifiée peuvent fortement limiter la
voix des actionnaires dans la prise de décisions sur des questions cruciales telles
que la vente de I'entreprise.

Les exigences de vote d la majorité qualifiée peuvent également permettre a de
petits groupes d’actionnaires de passer outre et de dicter la volonté de la majorité
des actionnaires. Ainsi, le fait d'avoir une majorité simple est approprié pour
protéger les droits de tous les actionnaires et d’assurer d’arriver & un consensus.

iv. Poison pills (régime de droits des actionnaires)

La politique s'oppose généralement & lI'adoption par les entreprises de “poison
pills” car elles peuvent réduire la responsabilité de la direction en limitant
considérablement les possibilités de rachat dentreprises. En conséquence, les
plans de droits peuvent empécher les actionnaires de recevoir une prime de
rachat pour leurs actions.
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En général, la politique vote contre ces plans pour protéger ses intéréts financiers.
Bien que les conseils d'administration devraient avoir une grande latitude pour
diriger les activités de l'entreprise et tracer la voie de I'entreprise, sur une question
comme celle-ci ou le lien entre les intéréts financiers des actionnaires et leur droit
d'examiner et d'accepter des offres de rachat est si important, la politique devrait
étre plus stricte.

Les actionnaires devraient pouvoir voter pour savoir s'ils soutiennent ou non la
mise en oeuvre dun tel plan. Dans des circonstances exceptionnelles, nous
pouvons soutenir une pilule empoisonnée limitée pour atteindre un objectif
particulier, comme la cléture d'une fusion importante, ou une pilule contenant ce
que nous considérons comme une clause « d'offre qualifiante » raisonnable.

c. Augmentation des parts autorisées

Un capital social adéquat est important pour le fonctionnement d'une entreprise.
Lors de 'analyse d'une demande d'actions supplémentaires, La politique examine
généralement quatre raisons courantes pour lesquelles une entreprise peut avoir
besoin de capital social supplémentaire :

1. Fractionneme | Trois mesures:

nt des actions | . Prix historique avant fractionnement des actions (le cas
échéant)
b. Prix actuel par rapport & la société sur la base des prix
négociés les
52 semaines passées
c. Certaines limites absolues sur le cours de I'action (qui ferait
en sorte que la division soit appropriée ou produirait un prix
déraisonnable)

2. Défense des Des parts supplémentaires pourraient étre utilisées pour
actionnaires renforcer les défenses contre les OPA, comme une pilule

empoisonnée. Les déclarations de procuration traitent souvent

de I'utilité d’actions supplémentaires pour se défendre contre

une prise de contrdle hostile.

3. Financement | Examiner sila société a des antécédents d'utilisation d’actions
des stocks pour des acquisitions et tente de déterminer quels

acquisitions volumes d’'actions ont généralement été requis pour réaliser
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ces transactions.

4. Financement | Examiner la situation de trésorerie de I'entreprise et sa
des capacité a obtenir du financement par des emprunts ou

opérations d'autres moyens.

Nous soutenons généralement les propositions lorsqu'une entreprise peut
raisonnablement utiliser les actions demandées pour le financement, les
fractionnements d'actions et les dividendes en actions, car il est essentiel de
disposer d'actions suffisantes pour permettre & la direction de prendre des
décisions rapides et de gérer efficacement I'entreprise.

La politique privilégie le fait que, lorsqu'une entreprise entreprend des transactions
importantes, la direction de [I'entreprise justifie son utilisation d'actions
supplémentaires plutét que de fournir un chéque en blanc sous la forme de larges
réserves d'actions non attribuées disponibles d nimporte quelle fin.

En régle générale, nous soutenons les propositions visant & augmenter le nombre
d'actions autorisées jusqu'a 100% du nombre d'actions actuellement autorisées, d
moins que, aprés laugmentation, la société ne se retrouve avec moins de 30% de
ses actions autorisées en circulation.

Sur les marchés ou ces autorités autorisent également le conseil d'administration
a émettre de nouvelles actions sans lI'approbation distincte des actionnaires, la
politique applique la politique décrite ci-dessous a Iémission d'actions.

d. Emission d'actions

L'émission d'actions supplémentaires dilue généralement les actionnaires
existants dans la plupart des cas. En outre, la disponibilité d'actions
supplémentaires, lorsque le conseil d’administration a le pouvoir discrétionnaire
de mettre en ceuvre une pilule empoisonnée, peut souvent servir de moyen de
dissuasion pour les prétendants intéressés.

Dans les cas ou une entreprise n‘a pas détaillé de plan d'utilisation des actions
proposées, ou lorsque le nombre d'actions dépasse de loin celui nécessaire pour
réaliser un plan détaillé, la politique vote contre I'autorisation d'actions
supplémentaires. En revanche, dans le cas d'un placement privé, nous tenons
compte du fait que I'entreprise offre ou non une décote par rapport au prix de son
action.
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En regle générale, la politique soutient les propositions visant & autoriser le conseil
d'administration & émettre des actions (avec droits de préemption) lorsque
laugmentation demandée est égale ou inférieure au capital social actuellement
émis. L'autorisation de ces actions ne devrait pas dépasser 5 ans, sauf si cela
correspond @ la meilleure pratique du marché. Conformément aux différentes
pratiques du marché, les seuils spécifiques d'émission d'actions peuvent varier.

Par conséquent, Nnous votons sur ces propositions au cas par cas.

La politique soutient aussi les propositions visant & suspendre les droits de
préemption pour un maximum de 5% & 20% du capital social ordinaire émis de la
société, en fonction des meilleures pratiques du pays dans lequel la société est
située. Cette autorisation ne devrait pas dépasser 5 ans, voire moins pour certains

pays.
e. Rachatd’actions

La politique soutient les propositions de rachat d'actions lorsque le plan
comprend les dispositions suivantes :

(i) Un nombre maximal d'actions pouvant étre achetées (généralement pas plus
de 10 a 15% du nombre total d'actions émises) au capital social;

(i) Un prix maximum qui peut étre payé pour chaque action (en pourcentage du
prix du marché).

f. Paradis fiscaux

La politique évalue l'exposition potentielle d'une entreprise aux risques liés aux
politiques de paradis fiscaux d'une entreprise en fonction des besoins et soutient
les propositions des actionnaires demandant aux entreprises de rendre compte
des risques associés a leur utilisation des paradis fiscaux ou qui demandent aux
entreprises d'adopter des politiques visant a cesser leurs activités ou se retirer des
paradis fiscaux. La politique vote également contre les propositions de
réincorporation lorsque des entreprises ont proposé de se redomicilier dans des
paradis fiscaux connus.

g. Assemblées d'actionnaires exclusivement virtuelles

Aprés la pandémie, un nombre croissant d'entreprises ont choisi de tenir des
assemblées d'actionnaires uniquement par des moyens virtuels. Nous soutenons
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les entreprises qui autorisent une option virtuelle en plus d'une assemblée en
personne,  condition que les intéréts des actionnaires ne soient pas compromis.
Sans contrbles appropriés, la tenue d’'une assemblée d’actionnaires uniquement
virtuelle pourrait éliminer ou limiter considérablement les droits des actionnaires &
confronter et d interroger la direction sur ses éventuelles préoccupations. Lorsque
les entreprises décident de tenir uniquement des assemblées virtuelles, la
politique examine le niveau de divulgation fourni par I'entreprise sur les
procédures d'assemblée virtuelle et base le résultat du vote sur ce niveau de
divulgation.
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8. Fusions, acquisitions et assemblées générales
contestées

Pour les propositions de fusions-acquisitions, notre proxy advisor nous aide en
procédant & un examen approfondi de tous les éléments des transactions et
détermine la probabilité que la transaction maximise le rendement des
actionnaires. Afin de formuler une recommandation de vote, nous examinons le
processus mengé, les parties et les individus spécifiques impliqués dans la
négociation dun accord, ainsi que les conditions économiques et de
gouvernance de la proposition.

En cas de litiges liés a une fusion ou de luttes de pouvoir au sein du conseil
d'administration, la politique évalue le plan présenté par le parti dissident et la
maniére dont il prévoit, sil est élu, daméliorer ou de protéger la valeur
actionnariale. La politique tient aussi compte des préoccupations présentées par

le conseil dadministration, y compris des plans visant & améliorer les
performances de I'entreprise, lors de la formulation de la recommandation finale.
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9. Résolution actionnariales

Notre politique met davantage l'accent sur l'atténuation des risques liés au climat
et sur la promotion des responsabilités environnementales et sociales que des
politiques de vote plus traditionnels, qui se concentre singulierement sur les
pratiques de gouvernance qui découlent des assemblées générales. Pour autant,
nous accordons toujours une attention particuliere & la matérialité et a la
protection et & lamélioration de la valeur actionnariale.

Ainsi, nous examinons attentivement la demande de chaque proposition pour
s'assurer qu'elle favorise la durabilité environnementale et financiére d'une
entreprise. A I'exception des propositions d'actionnaires abordées ci-dessous,
nous soutenons toutes les propositions jugées financierement importantes pour
I'entreprise et son secteur, tel que déterminé par le SASB. Or, lorsque les
entreprises n‘ont pas réussi a atténuer les risques découlant de pratiques
environnementales ou sociales, nous votons contre les résolutions relatifs a :

e laratification des actes du conseil d’administration et/ou de gestion;

e approuver les comptes et les rapports d'une société;

e administrateurs concernés/responsobles du domaine.

Nous comptons tout de méme une granularité des décisions en fonction de la
nature des propositionsleurs finalités et les avantages qu'elles offrent aux
actionnaires:

a. Résolutions de gouvernance

La politique soutient une participation accrue des actionnaires et un acces accru
a une entreprise et d son conseil dadministration. En conséquence, nous votons
en faveur des initiatives qui visent & renforcer les droits des actionnaires, telles
que lintroduction du vote & la majorité pour élire les administrateurs, 'adoption et
la modification des statuts d'accés aux procurations, I'élimination/réduction des
dispositions de supermaijorité, la déclassification du conseil dadministration, la
soumission des plans de droits des actionnaires au vote des actionnaires et le

principe d'une action = une voix.
b. Résolutions liées a I'environnement et au climat
La politique soutient les propositions concernant l'environnement visant &

améliorer les rapports de durabilité et Ila divulgation des pratiques
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environnementales. De méme, nous soutenons les propositions demandant aux
entreprises de développer des objectifs de réduction des émissions de gaz d effet
de serre, des programmes de recyclage complets et d'autres moyens proactifs
pour atténuer 'empreinte environnementale.

En ce qui concerne les questions liées d la bio-ingénierie et a la nanotechnologie,
notre politique examine attentivement toute proposition demandant & une
entreprise d'adopter une politique spécifique. Nous soutenons les propositions
exigeant des rapports supplémentaires sur ces sujets, ainsi que I'élaboration de
normes de sécurité pour réglementer leur utilisation. La politique évaluera limpact
d'une entreprise sur I'environnement, en plus du risque réglementaire auquel une
entreprise peut étre confrontée en n‘adoptant pas de politiques respectueuses de
I'environnement. En outre, la politique envisage de voter contre les administrateurs
qui ne supervisent pas correctement le risque environnemental.

La politique soutiendra également les propositions visant & lier la rémunération
des dirigeants aux activités d’atténuation du changement climatique ou celles qui
demandent aux entreprises d'ajuster leurs pratiques de rémunération pour
garantir qu’elles soient davantage alignées sur la transition vers une économie &
faibles émissions de carbone.

c. SayonClimate®

~

Bien que la pratique du Say On Climate reste cloisonné & des entreprises
fortement émettrices et & haute capitalisation boursiére, nous défendons l'idée
que cet outil peut étre un moyen de négociation et de pression aux mains des
actionnaires pour persuader l'entreprise de divulguer plus d'informations, de
données et offrir un plan de décarbonation & la hauteur des attentes des
actionnaires.

Si le SoC provient des actionnaires (en majorité le cas), la politique est en faveur
des propositions demandant & I'entreprise d'adopter un vote Say on Climate.

Si le SoC provient du management lui-méme, nous menons une évaluation des
données concernant la gouvernance du vote Say on Climate. On évalue si les
entreprises fournissent suffisamment d'informations concernant le réle du conseil

d'administration dans la définition de la stratégie, et comment le conseil entend

6 Résolution soumise par I'entreprise au vote des actionnaires visant & recueillir I'avis des actionnaires sur la
stratégie climatique de I'entreprise et/ou sa mise en ceuvre.
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interpréter les résultats du vote pour la proposition. Dans les cas ou les
informations concernant la gouvernance du vote Say on Climate ne sont pas
présentes, la politique s'abstient ou, selon la qualité du plan présenté, vote contre

la proposition.

La politique demande également aux entreprises d'articuler clairement leurs plans
climatiques dans un document distinct et facilement compréhensible, qui, en tant
que bonne pratique, devrait généralement étre aligné sur les recommandations
du TCFD. On y attend que les entreprises expliquent clairement leurs objectifs,
comment leurs émissions de GES les objectifs soutiennent la réalisation d’'objectifs
plus larges et tous les obstacles prévisibles qui pourraient entraver leur
progression sur ces initiatives. Ces informations nous permettront de déterminer si
une divulgation suffisante a été faite concernant les allocations de capital et les
dépenses d'une entreprise dans le cadre de sa stratégie et évalue les ambitions
déclarées.

d. Résolutions sociales

La politique soutient aussi les propositions demandant & une entreprise de
développer des pratiques commerciales durables, telles que des politiques de
bien-étre animal, des politiques de droits de 'lhomme et des politiques de prét
équitables. Cela nécessitera I'examen des dépenses politiques et caritatives d'une
entreprise ainsi que de ses pratiques de lobbying. Nous soutenons les propositions
demandant aux entreprises de cesser leurs dépenses politiques ou leurs activités
d'influence associées.

La politique soutient également de maniére générale le renforcement des droits
des travailleurs, ainsi que la prise en compte des communautés locales et des
groupes plus larges dans les zones ou les entreprises exercent leurs activités. Nous
votons en faveur des propositions demandant aux entreprises de fournir une plus
grande divulgation de limpact sur les parties prenantes locales, les droits des
travailleurs et les droits de 'homme. Concrétement, cela signifie que nous visons &
ce que les entreprises adoptent ou respectent certains codes de conduite relatifs
aux normes du travail, aux conventions relatives aux droits de 'lhomme et & la

responsabilité des entreprises en général.
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La politique soutient les propositions demandant un audit indépendant vérifiant le
respect par les sous-traitants d'une entreprise des normes du travail et des droits
de 'homme et que ces normes soient comptées par I'Organisation internationale
du travail comme de bonnes pratiques sociales. En conséquence, nous prévoyons
un examen des performances et une supervision de certains administrateurs
dans les cas ou une entreprise est reconnue coupable d'avoir violé les normes
internationales en matiére de droits de 'homme. Si une entreprise fait I'objet d'une
action réglementaire ou judiciaire auprés dun gouvernement ou dune entité
étrangeére en raison de violations des droits de 'lhomme, la politique vote contre
les administrateurs en tenant compte de la gravité des violations et de lissue des
plaintes.

La politique vote en faveur des propositions visant & accroitre la transparence sur
les questions de santé et de sécurité, y compris celles liées a la responsabilité des
produits.

e. Résolutions relatives d la remunération

Nous reconnaissons que les facteurs de performance ESG doivent étre un critere
d'incitation & la performance dans la rémunération des dirigeants. Par
conséquent, la politique vote généralement en faveur des propositions visant &
lier la rémunération des dirigeants & des mesures de performance telles que le
respect des réglementations environnementales, des réglementations en matiére
de santé et de sécurité et du respect des normes internationales de droits de
'homme.

La politique soutient les propositions visant & interdire ou & exiger davantage de
divulgations sur les opérations de couverture et les engagements boursiers des
dirigeants, mais aussi les politiques de rétention des actions des dirigeants et
interdisant l'acquisition accélérée des attributions d'actions. En outre, nous votons
en faveur des propositions des actionnaires visant & lier la rémunération aux
performances, a éliminer ou & exiger 'approbation des actionnaires des cercueils
dorés’ et & récupérer les bonus non gagnés. Enfin, la politique soutient toujours les
propositions demandant aux entreprises de divulguer les inégalités de

rémunération entre les sexes et les initiatives des entreprises visant & réduire

7 Prestations de décés accordées aux héritiers de cadres supérieurs qui décédent alors quiils sont
encore employés par une entreprise.
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I'écart de rémunération entre les femmes et les hommes pour améliorer la
politique de diversité et d’inclusion des entreprises sujettes.

f. Résolutions de lobbying et de dépenses politiques

Depuis de nombreuses années, les actionnaires tentent de promouvoir la
responsabilité des entreprises en matiére de dépenses politiques et d'activités de
lobbying en leur demandant de fournir des informations sur la destination des
fonds. Plus récemment, les entreprises ont regu ces propositions pour connaitre la
maniére dont elles utilisaient leurs ressources pour influencer les politiques
publiques concernant le changement climatique.

Cette attention s'étend aussi aux fonds que les entreprises fournissent aux
associations professionnelles dont elles sont membres afin d'apporter une
influence indirecte sur I'évolution des réglementations climatiques. Nous
soutenons non seulement les propositions visant & améliorer la transparence des
contributions politiques et des dépenses de lobbying des entreprises, mais
également les propositions demandant aux entreprises de fournir des
informations supplémentaires sur leurs engagements avec les associations
professionnelles sur les questions de changement climatique et si nous
remarquons des différences entre leurs propres positions sur le changement
climatique et celles défendues par leurs associations professionnelles.

g. Campagnes de vote « non »

La politique examine attentivement tout appel d'opposition aux résolutions ou a la
tenue des assemblées générales lancée par les actionnaires concernés par
lincapacité d'une entreprise G surveiller ces risques ESG ou ceux liés a de
mauvaises pratiques de rémunération ou de gouvernance. Si de telles
campagnes répondent d un manque clair de responsabilité de I'entreprise, nous
votons en accord avec les recommandations des autres actionnaires qui ménent

cette campagne
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Pour le cas des assemblées générales des sociétés, qu’elles soient francaises ou
internationales, le processus de vote est réalisé par correspondance, par le biais
d'un bulletin de vote que le dépositaire (CACEIS, BNP) met & la disposition d'Arkéa
Asset Management soit directement par le biais de “proxy card”, soit par le biais
d’'une plateforme de vote. Ce type de dispositif dépend du type de détention des
actions, si elles sont aux porteurs ou nominatives. Cela ne modifie pas pour autant
la procédure des votes et I'application de la politique.

En régle générale, aucun pouvoir ne sera donné a un tiers ou au président, de sens
a ce que la politique de vote soit toujours appliquée et cohérente avec notre
approche de traiter de maniére égale 'ensemble des entreprises dans lesquelles
nous sommes investies. Des dérogations peuvent étre faites dans des situations
exceptionnelles, notamment dans des situations de discussion ou d’engagement
pré-AG.

Les analystes ESG ou les gérants dArkéa Asset Management peuvent
ponctuellement assister aux assemblées générales en présentiel ou en distanciel
afin d'assister aux points saillants de la stratégie globale de I'entreprise et y
exprimer le vote au nom d'Arkéa Asset Management.
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Article R533-22 du Code monétaire et financier

Eléments demandés par I'article R533-22

Partie concernées dans le présent
rapport

Le suivi de la stratégie, des performances financiéres et non
financiéres, des risques, de la structure du capital, de I'impact social
environnemental et du gouvernement d’entreprise

1. Election des administrateurs (p.13)
2. Rapports financiers (p.26)

3. Structure de gouvernance(p.32)
4. Résolutions actionnariales (p.39)

Le dialogue avec les sociétés détenues

cf. Politique d’engagement

L'exercice des droits de vote et des autres droits attachés aux
actions

1. Organisation du vote (p.5)

2. Mode d’'exercice des droits de vote
(p.44)

La coopération avec les autres actionnaires

1. Alignement aux initiatives de place

()
2. Résolutions actionnariales (p.39)

La communication avec les parties prenantes pertinentes

cf. Politique d’engagement

La prévention et la gestion des conflits d'intéréts réels ou potentiels
par rapport a leur engagement

1. Gestion des conflits d'intérét (p.15)

Arkéa Asset Management SA & Directoire et Conseil de Surveillance. Siége social : 1, allée Louis Lichou
29480 LE RELECQ-KERHUON. Siren 438 414 377 RCS Brest. Agrément de I'Autorité des Marchés

Financiers — n° GP 01-036 — TVA : FR 64 438 414 377
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