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Vie juridique du fonds

= Le 23/06/2025 :

CHIFFRES CLES

Actif net du portefeuille : 188,74 M€

Actif net de la part FS-C : 140,58 M€
Valeur liquidative de la part FS-C : 16,060 €
+ haut sur 12 mois : 16,080 €
+bas sur 12 mois : 12,660 €

Actif net de la part I-C : 8,20 M€

Valeur liquidative de la part I-C: 18,750 €
+ haut sur 12 mois : 18,770 €
+ bas sur 12 mois : 14,800 €

Actif net de la part RM-C : 35,48 M€

Valeur liquidative de la part RM-C : 16,190 €
+ haut sur 12 mois : 16,200 €
+ bas sur 12 mois : 12,790 €

Actif net de la part R-C : 4,48 M€

Valeur liquidative de la part R-C : 130,290 €
+ haut sur 12 mois : 130,450 €
+ bas sur 12 mois : 103,310 €

Actif net de la part MC : 0,00 M€

Valeur liquidative de la part MC : 130,770 €
+ haut sur 12 mois : 130,920 €
+ bas sur 12 mois : 103,620 €

FREQUENCE DE VALORISATION : Quotidienne en cours de
cléture

VALORISATEUR : CACEIS

- Modification des frais de la part FS-C (distinction entre frais de gestion financiére et frais de fonctionnement et

autres services).

= Le 01/01/2025 :

- Suppression de I'acronyme ISR dans la dénomination du Fonds

- Précision que le fonds ne bénéficie plus du Label ISR
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Evolution de la valeur liquidative
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Performances du fonds

PERFORMANCES CUMULEES (en %)
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE FS-C

SIENNA ACTIONS BAS CARBONE I-C
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE MC

SIENNA ACTIONS BAS CARBONE R-C
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE RM-C

Indice de référence

PERFORMANCES ANNUALISEES (en %)
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE FS-C

SIENNA ACTIONS BAS CARBONE I-C
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE MC

SIENNA ACTIONS BAS CARBONE R-C
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE RM-C

Indice de référence

PERFORMANCES ANNUELLES (en %)
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE FS-C

SIENNA ACTIONS BAS CARBONE I-C
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE MC

SIENNA ACTIONS BAS CARBONE R-C
SIENNA ACTIONS BAS CARBONE RM-C
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AN .
SRS

A
K X
SRS

2025
19,05

18,97
18,33

18,22
18,87
23,70

iR
T

2024
6,30
6,63
5,84

5,72
6,16
9,49

NPT
BBy

lan
19,05

18,97
18,33

18,22
18,87
23,70

lan
19,05

18,97
18,33

18,22
18,87
23,70

2023
18,82

19,29

18,91
18,65

SIENNA ACTIONS BAS
CARBONE FS-C

SIENNA ACTIONS BAS
CARBONE I-C

SIENNA ACTIONS BAS
CARBONE MC

SIENNA ACTIONS BAS
CARBONE R-C

SIENNA ACTIONS BAS
CARBONE RM-C

3 ans 5 ans
50,37 64,72
51,33 67,11
50,05

60,70 72,88
3ans 5 ans

14,57 10,50
14,81 10,82

14,48
17,13 11,57

2022 2021
-10,78 22,77

-10,48 23,35

-12,31 22,67

Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.
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Ratio de risque

Volatilité annualisée
Portefeuille (en %)
Indice de référence (en %)

Tracking error (en %)

Ratio de Sharpe

Ratio d'information

|
. -
Sienna SIENNA ACTIONS BAS CARBONE

INVESTMENT MANAGERS

lan

15,48
15,52

2,31

1,10
-2,04

3 ans

13,60
13,64

2,04

0,85
-1,27

5ans

15,49
15,73

2,01

0,57
-0,54



Principaux mouvements du fonds

Achats Ventes

SIENNA MONETAIRE - FS-C FRO01400QDO0 OPCVM 60900 501 SIENNA MONETAIRE - FS-C FRO01400QD0O0 OPCVM 61217 900

ALLIANZ SE-REG DE0008404005  Action 3893999 ISH MSCI EMU ESG-GBP IEOOBFNM3B99  OPCVM 2301270
SAP SE / XETRA DE0007164600  Action 3820706 ETF(GER)

SCHNEIDER ELECT SE FR0000121972  Action 3556998 ROCHE HLDG AG-GENUSS CH0012032048  Action 2271254
BNP PARIBAS FRO000131104  Action 3121495 KERING PARIS FRO000121485  Action 1974 432
ADIDAS AG DEOOOALEWWWO  Action 2635077 INFINEON TECHNOLOGIES AG DE0006231004  Action 1849 970
KNORR-BREME AG DEOOOKBX1006  Action 2596016 VONOVIA SE DEOOOAIML7J1  Action 1836576
AIR LIQUIDE SA FR0O000120073  Action 2265468 BASF SE XETRA DEOOOBASF111  Action 1767 713
HSBC HOLDING PLC GBP GB0005405286  Action 2080049 CELLNEX TELECOM SA ES0105066007  Action 1662 836
DEUTSCHE TELEKOM NAM DE0005557508  Action 2007278 NN GROUP NV NL0010773842  Action 1459 727
(XETRA) ISHARES MSCI EMU SMALL ~ IEOOB3VWMM18 OPCVM 1455247

CAP (GER)
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Contexte global

2025, année remarquable. Dans la lignée de 2023 et 2024, 2025 marque une nouvelle progression forte des actions
au niveau mondial.

Concrétement, le MSClI EMU Net Return affiche une hausse annuelle de 23,70%. Le S&P 500 et le Nasdaq 100
progressent respectivement de 16,39% et 20,17%. Seul bémol pour les investisseurs européens, le dollar s’affaiblit
de 13,40% contre I'euro. Du cOté des pays émergents, le MSCI China monte de 28,31% et le MSCI Emerging Markets
de 30,58%.

Pour autant, I'exercice n’a pas été de tout repos et a été riche en rebondissements : affirmation de I'intelligence
artificielle comme moteur de croissance, conflits commerciaux, conflits armés, plan de relance allemand,
souveraineté européenne et politiques monétaires. Avec, la plupart du temps, les Etats-Unis et Donal Trump au
centre du jeu.

Sur le plan économique tout d’abord, la guerre commerciale initiée par le Président américain a secoué des
relations établies (Etats-Unis/Europe) ou déja mises a mal (Etats-Unis/Chine), et alimenté une forte volatilité sur les
marchés. Sur le plan politique, les décisions de Donald Trump (budget, politique migratoire, pression exercée sur la
FED) ont réduit la visibilité des investisseurs. Sur le plan géopolitique enfin, les Etats-Unis ont cherché a accroitre
leur influence (Moyen-Orient, Ukraine, Venezuela) avec une réussite discutable. L'économie américaine, s’est
largement reposée sur la promesse de lintelligence artificielle qui nécessite et génere des investissements
colossaux.

En Europe, la succession de crises en un laps de temps court (COVID-19, invasion de I'Ukraine, réélection de Donald
Trump) fait enfin bouger les lignes. Le rapport Draghi (publié fin 2024), le plan ReArm Europe et le plan de relance
allemand fagonné par Friedrich Mertz en sont des illustrations. Les investisseurs regardent dés lors la zone avec un

ceil neuf et une vision plus positive.

Autres gagnants de 2025, les actifs émergents, qui ont réussi a tirer leur épingle du jeu, et I'or qui progresse de 46%.

Environnement du fonds

Sur les deux premiers mois de I'exercice, 'indice progressait déja de plus de 10%. La publication d’indicateurs
économiques favorables (indices ISM et emploi), et d’indices des prix a la production et a la consommation en-
dessous des attentes aux Etats-Unis, ont contribué a une certaine euphorie de début d’année. Les espoirs de tréve
en Ukraine, I'annonce du plan ReArm Europe par I’'Union Européenne (800Mds€ consacrés a la défense) puis celle
d’un plan d’investissement en Allemagne dans la défense, les infrastructures et le climat (500Mds€ sur 12 ans),
mettant ainsi fin au « frein a la dette », ont aussi dopé le marché actions européen.

L’attention s’est ensuite portée sur I'impact en termes de croissance et d’inflation des droits de douane souhaités
par Donald Trump dans son programme électoral. Le 2 avril, soit « le jour de la libération », le marché est cueilli a
froid. Le Président américain annonce une hausse massive des droits de douane (de 2,5% a plus de 20% au global),
un niveau jamais atteint dans I'histoire des Etats-Unis. Les marchés actions mondiaux ont chuté lourdement le
lendemain, les Etats-Unis affichant méme leur plus forte baisse quotidienne en cinq ans alors que la Chine a
répliqué immédiatement.

Les gains enregistrés depuis de le début de I'année sont alors plus qu’effacés. Vient ensuite le temps bienvenu de la
désescalade, et le marché reprend progressivement sa marche en avant, pariant sur le succes des négociations

entre les nations.

En juin, la guerre éclair entre Israél, soutenue par les Etats-Unis, et I'lran provoque un choc de volatilité et une
hausse des prix de I'énergie mais de courte durée
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En juillet, les Etats-Unis et I'Europe trouvent enfin un accord sur les droits de douane. Il acte une taxe de 15% sur
une large partie des exportations de I'UE vers les Etats-Unis (y compris I'automobile et les semi-conducteurs). Une
longue liste d’exemptions a été prévue dont les avions, certains produits chimiques et alimentaires pour lesquels
aucun droit de douane ne sera demandé. Ce deal contraint également Bruxelles & acheter pour 750Mds$ de
produits énergétiques d’ici 3 ans, a investir 600MdsS outre-Atlantique et 8 commander de maniére massive des
équipements militaires. A défaut d’étre parfait, cet accord offre davantage de visibilité pour les entreprises. Du
cOté des taux, ce n’est pas la méme chose. Malgré la pression mise par Donald Trump sur Powell pour baisser les
taux, et compte tenu d’un discours plus hawkish de Christine Lagarde, des perspectives sur les politiques
monétaires sont difficiles a établir. Enfin, sur le front des publications de résultats, ceux-ci sont mitigés a
I’exception du secteur bancaire et de quelques poches de croissance structurelle. Les effets devises ressortent trés
négatifs, compte tenu de la force de I'euro.

A la sortie de I'été, malgré des nouvelles économiques négatives en provenance d’Allemagne et le retour du
risque politique en France (départ du 1°" ministre), le marché action européen poursuite sa hausse. Le vote du
budget en Allemagne qui ouvre la voie au lancement effectif du plan de relance, I'économie américaine en
décélération avec notamment des créations d’emplois en ralentissement et la FED qui décide de baisser les taux
de 25bp, en sont les moteurs. Par ailleurs, quant aux risques inflationnistes (issues des droits de douane), la Fed
les juge de nature temporaire, ce qui accroit la visibilité sur sa politique.

Malgré le shutdown américain paralysant 'administration (pour un co(t économique estimé a 15MdsS$ par jour,
selon le secrétaire au Trésor Scott Bessent), la crise politique en France, des tensions géopolitiques qui se ravivent
et un secteur bancaire américain a nouveau sous pression, les marchés se comportent toujours aussi bien.
L'intelligence artificielle continue de captiver les marchés, et d’inquiéter certains observateurs. Les attentes sont
élevées et les résultats sont scrutés de prés. Kristalina Georgieva, directrice générale du FMI, a méme évoqué une
excitation “susceptible de basculer soudainement au détriment de I’économie mondiale”. Et pourtant, malgré les
avertissements, les capitaux continuent d’affluer et le Nasdaq bat des records. Les résultats d’entreprises en
Europe sont bons dans I'ensemble malgré le contexte macroéconomique. Le ratio beat / miss atteint d’ailleurs un
niveau tres élevé par rapport a I'historique.

La fin d’année est restée porteuse. La fin du shutdown (aprés 43 jours de blocage), de bons chiffres macro-
économiques et une nouvelle baisse des taux aux Etats-Unis, ainsi que les espoirs d’'une avancée sur la paix en
Ukraine, permettent aux indices de cloturer sur leurs plus hauts annuels.

A noter que la hausse du marché s’est faite avec des effets devises tres négatifs et dans un environnement
économique instable marqué, tous secteurs confondus, par des révisions en baisse d’estimations de bénéfices.
Alors que le consensus des analystes tablait en 2025 sur 6% de croissance des bénéfices par action par rapport a
2024, ces bénéfices finiront en baisse de I'ordre de 2%.

En termes de tailles de capitalisation, en 2025, le MSCI EMU Mid Cap Net Return progresse de +30,51%, le MSCI
EMU Large Cap Net Return de 24,53% et le MSCI Small Cap net Return de 22,29%.

En termes sectoriels, parmi les meilleurs contributeurs, on retrouve en téte de classement, comme en 2024, les
banques, qui progressent de 87,5%. Les différents plans d'investissement européens ont contribué a relever les
anticipations de croissance maintenant la pression a la hausse sur les taux longs. Cela n’a pas incité la BCE a
baisser les taux courts trop rapidement. Ces éléments ont eu pour effet de maintenir les taux a un niveau élevé
plus longtemps, favorisant la génération de revenus d'intérét. Les tensions géopolitiques ont aussi incité les
citoyens européens a conserver un niveau d'épargne important, dynamisant par la méme occasion les
commissions percues. Enfin, I'environnement économique s'est stabilisé, n'entrainant pas de hausse substantielle
des provisions pour codt du risque.

Le secteur des Utilities s’est aussi distingué avec une hausse de 39,90%. Au cours des premiers mois, le secteur a
été plébiscité par les investisseurs principalement en raison du caractere domestique de sociétés, donc épargnées
par la hausse des droits de douane. Puis, le rebond de fin d’année fut en grande partie expliqué par I'anticipation a
la hausse de la demande en électricité avec I'arrivée progressive des data centers en Europe.
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Notons également le trés bon parcours, a nouveau des valeurs de la défense, malgré une faiblesse en fin d’année
liée aux espoirs de paix en Ukraine. Le secteur a globalement profité de I’éloignement de I'allié américain, du plan
ReArm Europe et plus largement de la prise de conscience que les dépenses militaires sont un élément vital de la
souveraineté du continent. Rheinmetall, Leonardo et Thales progressent de respectivement 155,28%, 81,75% et
68,32%.

Enfin, en termes de style, aprés une année 2024 déja marquée par une forte surperformance de la value par
rapport a la croissance, la configuration est la méme en 2025. Le MSCI EMU Value NR progresse de 35,65% contre
seulement 11,95% pour le MSCI EMU Growth NR.

Dans ce contexte, le fonds Sienna Actions Euro affiche une performance 2025 de +20,62%.
Choix sectoriels et choix de valeurs

Notre stratégie d’investissement s’est inscrite dans un scenario d’'une bonne tenue de la croissance économique
mondiale, avec une faiblesse persistante en Europe, et d’'une décélération de l'inflation qui permet aux banques
centrales d’assouplir leur politique monétaire. Nous anticipions également une détente des taux longs, qui ne
s’est pas produite a ce stade.

Le portefeuille est resté équilibré entre des entreprises de croissance et de qualité, au bilan solide, dont les
niveaux de valorisation nous semblent acceptables et des secteurs plus cycliques tels que I'énergie, la construction
et les valeurs financieres. L'immobilier, dans I'optique de profiter de la baisse des taux, constitue également une
surpondération.

En ce qui concerne I'allocation sectorielle, celle-ci a contribué négativement a la performance relative du fonds.
Les sous-pondérations des services financiers, des services commerciaux et professionnels, de I'automobile et des
matériaux et de la chimie se sont avérés bénéfiques. A I'inverse, les surpondérations de I'immobilier, en lien avec
notre vue baissiere sur les taux longs, et des logiciels et services informatiques, ont pesé sur la performance
relative du fonds.

La sélection de titres a en revanche contribué négativement a la performance relative du fonds.

D’un cOté, nous avons bénéficié de bons choix dans les financiéres avec en particulier, dans le secteur bancaire,
Banco Santander (+132,43%) et Caixabank (+112,07%), ou Pudential (+73,71%) dans I'assurance.

D’un autre c6té, dans le secteur automobile, nous avions fait le choix d’étre sous-exposé a I'automobile allemande
car souffrant de la double problématique des droits de douane aux Etats-Unis et d’'une présence notable en Chine,
ou les constructeurs étrangers perdent structurellement des parts de marché au bénéfice des constructeurs
locaux. A l'inverse, nous avons fait le choix de nous exposer a I'Europe (via Renault), marché qui devait mieux
résister avec des mesures protectionnistes, et aux pneumatiques (via Michelin). Ces choix se sont avérés perdants.

Au sein du secteur bancaire, nous avions plutot fait le choix d’acteurs de qualité (KBC et Intesa Sanpaolo par
exemple). Or, parmi les titres qui ont le mieux performé, on retrouve des banques de faible ou moyenne qualité
comme BPER Banca (+106,09%), ABN Amro (+112,79%) ou encore Société Générale (+161,64%).

Dans les valeurs industrielles, la sous-pondération en Siemens Energy (+138,98% sur I'année) et la surpondération
en Saint-Gobain (+3,72%) ont aussi pesé.

Aussi, nous avons connu quelques accidents « industriels » avec Puma (-48,72%), Wordline (-60%) et Pernod
Ricard (-29,22%).

Par ailleurs, notre processus extra-financier notre politique ESG nous conduit a exclure de nos investissements de
maniére normative et sectorielle certaines sociétés auxquelles s’ajoutent les plus risquées de leur secteur sur les
enjeux ESG. De ce fait, nous n’avons pas pu bénéficier des performances de Bayer (+92,54%), Commerzbank
(+135,45%), Deutsche Bank (+104,60%), Orange (+55,97%), Engie (+58,81%), RWE (+62,20%) ou encore Arcelor
Mittal (+77,02%).
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Concernant les mouvements effectués au cours de I'année, nos choix d’investissements et de ventes ont été guidés
a la fois par des considérations aussi bien de court terme (orientation des estimations de bénéfices et momentum
de marché notamment) que de long terme (solidité des business models, barrieres a I’entrée, niveaux de
valorisation comparés a I'historique...), en plus de notre processus ISR. Nous pouvons aussi étre amené, a court
terme, a privilégier les valeurs value/cycliques plutdt que les valeurs croissance/qualité, et inversement. A titre
d’illustration, en septembre, nous avons renforcé les valeurs de croissance/qualité avec notamment les entrées en
portefeuille de Adyen et Adidas

Dans un contexte de reprise cyclique et de surperformance des valeurs industrielles plus carbo-intensives a été une
source de contre-performance dans le pilotage de I'intensité carbone du portefeuille. Les valeurs de la construction,
les utilities, les aciéristes et les mines et métaux ont été sous-représentées. Le fonds a néanmoins maintenu une
trés bonne qualité extra-financiere tout au long de I'année. En effet I'objectif de réduction de l'intensité carbone
d’au moins 40% par rapport a son indice de référence a été dépassé. De méme, depuis son lancement l'intensité
carbone du portefeuille a baissé en tendance de plus de 7% par an.

|
. -
Slenna SIENNA ACTIONS BAS CARBONE
' o 11



Autres informations

Information sur les critéres environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance (ESG)

Cet OPCVM prend en compte les critéres ESG dans sa politique d'investissement, tel que détaillé sur notre site
internet (https://www.sienna-gestion.com/informations-reglementaires) et dans I'annexe périodique SFDR jointe
a ce présent rapport.

Politique de sélection et évaluation des intermédiaires - Service d’aide a la décision d’investissement

En application de la Directive « Marchés d’Instruments Financiers » 2014/65/UE du Parlement européen et du
Conseil de I"'Union européenne du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments financiers, modifiée par la
directive (UE) 2016/1034 du 23 juin 2016 et révisant la directive dite « MIF » 2004/39/CE du 29 avril 2004, SIENNA
GESTION a mis en place, dans le cadre de son obligation d'agir au mieux des intéréts de ses clients et des OPC
qu'elle gere, une politique de meilleure exécution. L'information est consultable sur le site de la société de
gestion : www.sienna-gestion.com

Le principe de « meilleure exécution » prend la forme de meilleure sélection consistant a sélectionner pour
chaque classe d’instruments les entités auprées desquelles les ordres sont transmis en vue de leur exécution.

Afin de répondre au mieux aux exigences de la directive MIF2, SIENNA GESTION a choisi de transmettre ses ordres
par I'intermédiaire d’une table de négociation externalisée, la société Exoé (établissement agréé par le Comité des
Etablissements de Crédit et des Entreprises d'Investissement), et ce, en vue de fournir les services
d'investissement de Réception Transmission d'Ordres pour le compte de tiers portant sur la majorité des
instruments financiers visés a la section C « Instruments Financiers » de ’annexe | de la Directive 2014/65/UE.

La sélection des contreparties d'exécution est réalisée par SIENNA GESTION, et résulte des critéres et mesures
réalisés par Exoé sur la liste des intermédiaires habilités par SIENNA GESTION. Les rapports issus des contrdles
réguliers effectués par Exoé sont ensuite présentés a SIENNA GESTION et font I'objet de comités semestriels.

SIENNA GESTION a décidé de prendre directement a sa charge, a compter du début de I'exercice 2018, tous les
frais imputables aux prestations de recherche, facturés par les intermédiaires habilités.

Calcul du risque global

Dans le cas ou le fonds utiliserait des instruments financiers a terme, et ce, dans le respect de la stratégie
d’investissement prévue dans sa documentation juridique, le risque global est calculé selon la méthode de
I’engagement.

Informations sur les rémunérations

Conformément aux dispositions réglementaires applicables, et plus particulierement I'article 22, paragraphe 2 de
la Directive 2011/61/UE, dite Directive AIFM, transposée dans le Code Monétaire et Financier et le Réglement
Général de ’AMF, SIENNA GESTION agissant en tant que gestionnaire de Fonds d’Investissement alternatif (FIA) et
d’Organismes de Placement Collectif en Valeurs Mobilieres (OPCVM), informe les investisseurs au sein des
rapports annuels de chacun de ses FIA et OPCVM sur les rémunérations versées au cours de I'exercice 2025 :

- Effectif moyen de SIENNA GESTION : 75,6 collaborateurs

- Rémunération annuelle brute fixe : 6 349 152 €

- Rémunération annuelle brute variable : 2027 974 €

- Nombre de collaborateurs concernés par la rémunération variable : 56

- Rémunération annuelle brute et variable agrégée des collaborateurs dits « preneurs de risques » : 1 256 538 €
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En application de la Position AMF n°2013-11, SIENNA GESTION identifie des collaborateurs dits « preneurs de
risques » auxquels s’applique une politique de rémunération formalisée. Par « preneur de risques », il convient
d’entendre tout collaborateur dont les activités peuvent avoir une influence significative sur le profil de risque
d’un ou de plusieurs fonds ou sur celui de la société de gestion. Les collaborateurs concernés représentent 18
personnes en 2025 : les gérants de portefeuille et leur hiérarchie directe, tous les membres du Directoire, ce qui
inclut le Directeur Risques et Conformité.

SIENNA GESTION a créé un comité de rémunération par décision de son Conseil d’Administration en date du 28
mars 2014. SIENNA GESTION est devenue une société a Directoire et Conseil de Surveillance en mars 2022. Le role
principal du comité de rémunération est de donner des avis au Conseil de Surveillance préalablement a toute
modification de la rémunération variable de SIENNA GESTION. Il accorde une attention particuliere a I’évaluation
des mécanismes adoptés pour garantir que le systéme de rémunération prenne en compte de fagon appropriée
toutes les catégories de risques, de liquidités et les niveaux d’actifs sous gestion et que la politique de
rémunération est compatible avec la stratégie économique, les valeurs et les intéréts de SIENNA GESTION et des
fonds gérés et avec ceux des investisseurs dans ces fonds.

Les membres permanents du comité sont désignés par le Conseil de Surveillance de SIENNA GESTION. Il s’agit
exclusivement de membres du Conseil de Surveillance. Les membres du Conseil de Surveillance et du comité
d’Audit et des Risques de SIENNA GESTION ne percoivent aucune rémunération au titre de leur mandat. Le Comité
se réunit au moins une fois par an sur saisie du Conseil de Surveillance ou du Président du Directoire de SIENNA
GESTION de sa propre initiative.

Les performances des gérants de portefeuilles sont récompensées par I'octroi d’une rémunération variable a
condition d’étre ajustée au risque. La rémunération variable des gérants doit donc s’aligner sur le profil de risques
des portefeuilles.

Les modalités de détermination de cette rémunération variable sont transmises par écrit sous la forme d’une note
a tous les gérants aprés validation du Conseil de Surveillance et suite a I'avis du comité de rémunération. Ces
modalités indiquent systématiquement :

- Le pourcentage maximum de rémunération variable par rapport a la rémunération annuelle fixe,

- Le pourcentage de rémunération dérivant de I'atteinte de performances quantitatives collectives et une
répartition en % de la part collective et individuelle dans I'atteinte de ces performances, les formules
cibles sont clairement matérialisées,

- Le pourcentage de la rémunération dérivant de I'atteinte de performances qualitatives incluant
notamment le respect de la réglementation, de la déontologie et de la politique de gestion de risques de
SIENNA GESTION.

Cette composante qualitative de la rémunération variable integre les risques en matiere de durabilité,
conformément a I'article 3 du Réglement SFDR.

Conformément a la réglementation AMF, SIENNA GESTION s’assure du respect d’un équilibre prudent entre une
situation financiere saine et I'attribution, le versement et I'acquisition d’'une rémunération variable.

Il en résulte que SIENNA GESTION veille a ce que sa situation financiére ne soit pas affectée de fagon préjudiciable
par :

- Larémunération variable globale attribuée pour cette année,

- Le montant de rémunération variable qui sera payé ou acquis au cours de I'année.

En cas de difficulté relative a la situation financiere, le Conseil de Surveillance décide des impacts en termes de
rémunération variable aprés avis du comité de rémunération.

Effet de levier

Le fonds n'étant pas investi dans des contrats dérivés, l'information relative a I'exposition calculée selon la

méthode brute et la méthode de I'engagement est inférieure a 100% (art. 109 du Reéglement délégué (UE)
N°231/2013).
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Réglementation SFTR

Transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation des instruments financiers -
REGLEMENT SFTR - en devise de comptabilité de I'OPC (EUR).
Au cours de I'exercice, I'OPC n'a pas fait I'objet d'opérations relevant de la reglementation SFTR.

Gestion de la liquidité

La société de gestion a défini une politique de gestion de la liquidité pour ses fonds ; elle s’appuie sur un dispositif
de contrble et de surveillance de la liquidité assurant un traitement équitable des investisseurs afin de permettre
d’honorer toutes les demandes de rachat et ainsi rembourser les investisseurs selon les modalités prévues par le
prospectus.

Gestion des risques

Dans le cadre de sa politique de gestion des risques, la société de gestion de portefeuille établit, met en ceuvre et
maintient opérationnelles une politique et des procédures de gestion des risques efficaces, appropriées et
documentées qui permettent d'identifier les risques liés a ses activités, processus et systemes.

Informations sur la réeglementation SFDR

Le Fonds promeut des caractéristiques environnementales, sociales et de gouvernance et se classe dans la catégorie
article 8 au sens du Reglement 2019/2088 du 27 novembre 2019 (dit « Réglement SFDR »). Les risques en matiére
de durabilité sont intégrés dans la décision d’investissement comme exposé dans les critéres extra-financiers ci-
dessous. Concernant l'indice de référence du fonds, il est précisé que la Société de gestion établit sa méthodologie
de sélection des titres répondant a des criteres ESG a partir d’indices de référence comprenant un univers large de
titres. Le résultat de cette analyse est ensuite comparé a l'univers d’investissement qui découle de l'indice de
référence du fonds, visant ainsi a obtenir de meilleures performances que celui-ci sur ces critéres. »

Profil de risques : ajout du risque de durabilité

« Risque lié a I'investissement durable (risque de durabilité) : tout événement ou toute situation dans le domaine
environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir un impact négatif réel ou potentiel sur
la valeur de l'investissement. La survenance d'un tel événement ou d'une telle situation peut également conduire a
une modification de la stratégie d'investissement du Fonds, y compris I'exclusion des titres de certains émetteurs.
Plus précisément, les effets négatifs des risques de durabilité peuvent affecter les émetteurs via une série de
mécanismes, notamment : 1) une baisse des revenus ; 2) des colts plus élevés ; 3) des dommages ou une
dépréciation de la valeur des actifs ; 4) colit du capital plus élevé ; et 5) amendes ou risques réglementaires. En
raison de la nature des risques de durabilité et de sujets spécifiques tels que le changement climatique, la
probabilité que les risques de durabilité aient un impact sur les rendements des produits financiers est susceptible
d'augmenter a plus long terme. »

Politique d’engagement actionnariat

En conformité avec l'article L. 533-22 du code monétaire et financier, le détail des conditions dans lesquelles la
Société de gestion entend exercer les droits de vote attachés aux titres détenus en portefeuille par les fonds qu’elle
gere, ainsi que le dernier compte-rendu annuel sont consultables sur son site internet : www.sienna-gestion.com.
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Pourcentage OPC interne

Le pourcentage d'OPC internes détenus au 31/12/2025 est égal a 1,915% de I'actif net.
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ANNEXE SFDR








Aurélien Léonard
Texte surligné 











L'allocation des actifs
décrit la part des
investissements dans des
actifs spécifiques.

Pour étre conforme a la
taxinomie de I'UE, les
critéres applicables au gaz
fossile comprennent des
limitations des émissions
et le passage a I'électricité
d'origine intégralement
renouvelable ou a des
carburants a faible teneur
en carbone d'ici a la fin de
2035. En ce qui concerne I'
énergie nucléaire, les
critéres comprennent des
regles completes en
matiére de slreté
nucléaire et de gestion
des déchets.

Les activités habilitantes
permettent directement a
d'autres activités de
contribuer de maniére
substantielle a la
réalisation d'un objectif
environnemental.

Les activités transitoires
sont des activités pour
lesquelles il n'existe pas
encore de solutions de
remplacement sobres en
carbone et, entre autres,
dont les niveaux
d'émission de gaz a effet
de serre correspondent
aux meilleures
performances réalisables.

Quelle était la proportion d'investissements liés a la durabilité ?

e Quelle était I'allocation des actifs ?

Alignés sur la
taxinomie

#1 Alignés sur les #1A Durables

caractéristiques Environnementaux

E/S autres
100,90%% #1B Autres

Investissements caractéristiques
#2 Autres E/S Sociaux
10,
-0,90% 100,90%

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements de produit
financier utilisés pour atteindre les caractéristiques environnementales ou sociales promues par
le produit financier.

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont alignés
sur les caractéristiques environnementales ou sociales ni considérées comme des
investissements durables.

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend :

- La sous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables ayant des
objectifs environnementaux ou sociaux ;

- La sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements alignés sur
les caractéristiques environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme
des investissements durables.
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e Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés ?

Secteur BICS ‘ % d'actifs
Financieres 25,18%
Industries 18,61%
Technologie 13,80%
Consommation discrétionnaire 12,11%
Santé 6,10%
Consommation de base 5,49%
Communications 5,45%
Services aux collectivités 4,73%
Matériaux de base 4,54%
Energie 2,23%
OPC 1,91%
Immobilier 0,75%
Monétaire -0,90%

Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif
environnemental étaient-ils alignés sur la taxinomie de I'UE ?

Ce produit ne réalise pas d’investissement durable avec un objectif environnemental, la mesure de son
alignement a la taxonomie de I"'UE n’est donc pas applicable.

e Le produit financier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/ou a

I'énergie nucléaire conformes a la taxinomie de I'UE(1)?

[ Oui

[1 Dans le gaz fossile

Non

[] Dans I'énergie nucléaire

(1) Les activités liées au gaz fossile et/ou au nucléaire ne seront conformes a la taxinomie de I'UE que si elles contribuent a limiter le changement
climatique (« atténuation du changement climatique ») et ne causent de préjudice important a aucun objectif de la taxinomie de I'UE - voir la
note explicative dans la marge de gauche. L'ensemble des critéres applicables aux activités économiques dans les secteurs du gaz fossile et
de I'énergie nucléaire qui sont conformes a la taxinomie de I'UE sont définis dans le réglement délégué (UE) 2022/1214 de la Commission.
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Les activités alignées sur
la taxinomie sont
exprimées en
pourcentage :

- Du chiffre d'affaires
pour refléter la part
des revenus provenant
des activités vertes des
sociétés dans
lesquelles le produit
financier a investi ;

- Des dépenses
d'investissement
(CapEx) pour montrer
les investissements
verts réalisés par les
sociétés dans
lesquelles le produit
financier a investi, pour
une transition vers une
économie verte par
exemple ;

Des dépenses
d’exploitation (OpEx)
pour refléter les
activités
opérationnelles vertes
des sociétés dans
lesquelles le produit
financier a investi.

Les graphiques ci-dessous font apparaitre en vert le pourcentage d'investissements qui étaient alignés sur la
taxinomie de I'UE. Etant donné qu'il n'existe pas de méthodologie appropriée pour déterminer I'alignement des
obligations souveraines* sur la taxinomie, le premier graphique montre I'alignement sur la taxinomie par
rapport a tous les investissements du produit financier, y compris les obligations souveraines, tandis que le
deuxieme graphique représente I'alignement sur la taxinomie uniquement par rapport aux investissements du

produit financier autres que les obligations souveraines.

1. Alignement des investissements

sur la taxinomie, dont obligations souveraines*

Chiffre d'affaires

CapEx

OpEx

0%

W Alignés sur la taxinomie :

100%

100%

100%

50%

gaz fossile

M Alignés sur la taxinomie : nucléaire

100%

M Alignés sur la taxinomie (hors gaz et nucléaire)

Non alignés sur la taxinomie

2. Alignement des investissements sur la
taxinomie, hors obligations souveraines*

0%
1
Chiffre d'affaires
0%
[ ]
CapEx
0%
OpEx
0%

100%

100%

100%

50% 100%

M Alignés sur la taxinomie : gaz fossile

W Alignés sur la taxinomie : nucléaire

W Alignés sur la taxinomie (hors gaz et nucléaire)

Non alignés sur la taxinomie

* Aux fins de ces graphiques, les « obligations souveraines » comprennent toutes les expositions souveraines
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Le symbole
représente des
investissements durables
ayant un objectif
environnemental qui ne
tiennent pas compte des
critéres en matiere
d'activités économiques
durables sur le plan
environnemental au titre
du reglement (UE)

e Quelle était la proportion d'investissements réalisés dans des activités transitoires
et habilitantes ?

La part minimale des investissements dans les activités transitoires et habilitantes au sens du
Réglement européen sur la taxonomie était de 0 % pour les activités transitoires et de 0 %
pour les activités habilitantes.

e Comment le pourcentage d'investissements alignés sur la taxinomie de I'UE a-t-il
évolué par rapport aux périodes de référence précédentes ?

N/A

Quelle était la proportion d'investissements durables ayant un
objectif environnemental qui n'étaient pas alignés sur la taxinomie de

I'UE?

N/A

Quelle était la proportion d'investissements durables sur
le plan social ?

N/A

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie
« autres », quelle était leur finalité, et des garanties
environnementales ou sociales minimales s'appliquaient-
elles a eux ?

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financiers qui
ne sont ni alignés sur les caractéristiques environnementales ou sociales ni
considérés comme des investissements durables, a savoir : -0.94% de liquidités
détenues en tant que liquidités auxiliaires,
0.04% de dérivés a titre de couverture et 0% de titres n'étant pas couverts par une
analyse ESG.

Quelles mesures ont été prises pour atteindre les
caractéristiques environnementales et/ou sociales au cours de la
période de référence ?

Les caractéristiques environnementales et sociales promues par le fonds se traduisent via les notations ESG décrites ci-
dessus. La note pondérée ESG du portefeuille permet ainsi de quantifier et de suivre la performance extra-
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financiere des émetteurs du fonds de facon mensuelle. La note ESG de I'univers de départ du fonds est également
calculée. Les notes ESG des émetteurs sont actualisées tous les trimestres.

La politique d’exclusion est par ailleurs au coeur de l'approche de Sienna Gestion et vise a exclure de ses
investissements potentiels les actifs exposés a des risques de durabilité significatifs ou pouvant avoir un impact négatif
significatif sur les facteurs de durabilité.

Un contréle de la correspondance entre les titres des portefeuilles avec les émetteurs autorisés de l'univers est
effectué par Sienna Gestion. La composition des portefeuilles est analysée via une procédure automatique permettant
de vérifier le respect de la politique ISR et de I'univers autorisé.

AT
A P

~ Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a

T

£ 4 l'indice de référence ?
- Le fonds a pour indice de référence un indice de marché large n’ayant pas été désigné dans le but
d’atteindre les caractéristiques de durabilité.

- iy P o B’
s finefees de e e En quoi l'indice de référence différe-t-il d'un indice de marché large ?

sont des indices N/A
permettant de mesurer si
le produit financier atteint

les caractéristiques e Quelle a été la performance de ce produit financier au regard des indicateurs de
environnementales ou durabilité visant a déterminer I'alignement de l'indice de référence sur les
sociales qu'il promeut. caractéristiques environnementales ou sociales promues ?

N/A

e Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a l'indice de
référence ?

N/A

e Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a l'indice de marché
large ?
N/A
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