QUESTIONS / EXIGENCES

A) THEORIE DU CHANGEMENT

DEGRE DE CONFORMITE A L'EXIGENCE

Note obtenue

Note pondérée  pondérée

maximale

RESULTAT (%) - A

4. Pour répondre aux objectifs de

transformation durable visés, le fonds
ose-t-il une sol i

innovante ? (QUESTION BLANCHE)

Non

Oui, et cette solution est susceptible de
d

intentionnalité :
- investir dans des émetteurs performants qui contribuent a améliorer linclusion sociale au travers de leurs activités ou
leurs pratiques opérationnelles

- reverser 50% des frais de gestion aux organismes bénéficiaires de chaque part

description des objectifs :
- Investir dans des émetteurs qui, par leurs pratiques, leurs produits ou services, sont engagés a favoriser llinclusion. Les

slectionnés se érisent par une offre de produits ou service, des projets de financements ou une

politique interne favorisant lnclusion au travers I'emploi, Iéducation ou le handicap. Les externalités positives
recherchées dans le fonds se répartissent en 2 catégories :linclusion par l'emploi et la formation, inclusion des
personnes en situation de handicap.

- Les organismes bénéficiaires sont choisis par DAM en fonction de leur activité qui doit étre en lien avec la thématique
du fonds (Make.org)

un dialogue avec les émetteurs est prévu mais pas encore mené étant donné que le fonds ne soit pas encore lancé

Aucun fonds concurrent ne ressemble & Delubac Impact Positive Social Inclusion, étant donné quil adresse & la fois la
valeur ajoutée des social bonds mais aussi la valeur ajoutée des activités et pratiques des entreprises.
Peu de fonds sur la place n'ont cette thématique (moins de 10)

mieux répondre aux
certains émetteurs ou de certains
investisseurs.

Oui, dans ses documents supports (i.e.
juridiques et commerciaux) le fonds se
positionne comme un fonds a impact ou
indique que linvestissement dans le
fonds permet aux investisseurs d'avoir de
limpact, insistant sur les notions.
dintentionnalité, d'additionnalité et de
mesure.

Ou, et cette solution est susceptible de

mieux répondre aux préférences de

certain oud ) o 1 000
investisseurs. Elle a en outre le potentiel

détre largement dupliquée et de

constituer un nouveau type de stratégie.

Solution originale car :
- le fonds est un fonds obligataire, qui prévoit l'investissement dans des émetteurs obligataires qui contribuent a la

mais aussi dans des oligations sociales qui générent un impact réel
- le fonds est construit avec un mécanisme de partage trés significatif (50% des frais de gestion)

Oui, le fonds affiche dans ses documents
supports une intention de suivre et gérer
activement les externalités négatives des
émetteurs choisis une fois
linvestissement réalisé (au-dela de la

seule sélection des émetteurs ex ante)

Les actions pour atteindre les objectifs
fixés sont décrites de maniere détaillée
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Lintentionnalité, ladditionnalité et la mesure sont des notions définies clai dans la docu
- Lintentionnalité est définie dans ce compartiment par l'objectif dinvestir dans des émetteurs performants, ayant un
impact positif sur llinclusion sociale
- Ladditionnalité se traduit par la valeur ajoutée du compartiment matérialisée dans les leviers complémentaires
(process de sélection, dialogue avec les émetteurs, partage, gouvernance ..

- La mesurabilité cherche & identifier les impacts positifs du fonds et ceux générés par les émetteurs au moyen
d'indicateurs d'impact

Des indicateurs sont collectés pour apprécier limpact aprés l'investissement au minimurm une fois par an. lis seront
consolidés dans la mesure du possible car les indicateurs dimpacts ne sont pas standardisés.

Le DNSH permet en amont de l'investissement d'écarter une obligation dont I'émetteur ne causerait une externalité
négative.

la chaine causale est ntrée dans la doct i (Action > Produit (output) > Résultat (outcome) >
Impact.

Les actions sont : expertise apportée par les partenariats avec les organismes bénéficiaires, Dialogue avec les émetteurs,
Partage de la valeur avec les organismes bénéficiaires, filtres ESG - etsuivi , investi

dans des obligations sociales & fort impact sur linclusion sociale

Les produits (output) sont : le financement d'émetteurs qui favorisent lnclusion sociale a travers l'emploi, Iéducation ou

le handicap, le soutien financier aux via le de partage, apport de connaissance et
de savoir-faire

Les résultats +1a hausse de linvesti dans les en matiére dinclusion dans les
entreprises grace au partage d'expertise, les actions taires dépl par les fondation:

Les impacts : Réduction des causes a lorigine de la de linclusion, renforcement de l'expertise et des

stratégies des émetteurs, signal envoyé au marché concernant limportance des enjeux diinclusion sociale, gain de
notoriété des organismes bénéficiaires
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Action n°5 : signalement de l'mportance de limpact (signaux de marché)

811. Le fonds utilise-t-il d'autres
"mécanismes d'impact" que ceux décrits Non, le fonds n'utilise aucun autre
dimpact

Oui, e fonds utilise un ou plusieurs autres
mécanismes dimpact mais pour lnstant
il n'existe pas de preuve empirique de leur
efficacité

Oui, le fonds utilise un ou plusieurs
autres mécanismes dimpact et il existe o 2 000
des preuves empiriques de leur efficacité

ci-dessus ? Si oui,
BLANCHE)

Le fonds utilise un mécanisme diimpact lié au partage de 50% des frais de gestion qui génére des flux dans 'économie
réelle, au profit de la cause en lien avec linclusion sociale.

Oui, dans ses documents supports le
fonds justifie les actions déployées par
leur potentiel & générer de
Iadditionnalité

B) MISE EN CEUVRE OPERATIONNELLE

Entre 70% et 90% des actifs sous gestion ~ Plus de 90% des actifs sous gestion sont
sont investis dans d qui investis dans des qui
répondent exactement aux objectifs et 3 répondent exactement aux objectifs et 3
Ia stratégie poursuivis par le fonds la stratégie poursuivis par le fonds

22/10/2026
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dans les documents supports, le fonds justifie les actions déployées par leur potentiel a générer de 'additionnalité

la chaine causale est démontrée dans la doct (Action > Produit (output) > Résultat (outcome) >
Impact.
Les actions sont : expertise apportée par les partenariats avec les organismes bénéficiaires, Dialogue avec les émetteurs,

Partage de la valeur avec les org: ,filtres ESG - et suivi i
dans des obligations sociales & fort impact sur linclusion sociale

Les produits (output) sont : le financement d'émetteurs qui favorisent lnclusion sociale a travers Femploi, Iéducation ou

le handicap, le soutien financier aux via le de partage, apport de connaissance et
de savoir-faire

Les résultats +la hausse de I dans les en matiére dinclusion dans les
entreprises grace au partage d'expertise, les actions depl par les

Les impacts : Réduction des causes a lorigine de la de llinclusion, renforcement de lexpertise et des

stratégies des émetteurs, signal envoyé au marché concernant limportance des enjeux diinclusion sociale, gain de
notoriété des organismes bénéficiaires

5 améliorer
Actions dépl pour détecter la d négatives : veille +engagement actionnarial
Actions dépl pour détecter la d négatives : analyse ESG holistique avant linvestisserent +
criteres DNSH

100% : toutes les obligations dans lesquelles le fonds investit doivent répondre aux objectifs et & la stratégie poursui
par le fonds (émetteur ou social bond)

2//5



Le fonds pratique ntun

Le fonds pratique systématiquement un
engagement actif avec les émetteurs en

engagement actif avec les émetteurs en

négatives i
lequel inclut le dialogue avec les
et le vote en AG d'une

cas négatives
lequel inclut, au minimum, le dialogue
avec les émetteurs et le vote en AG d'une.
manigre cohérente avec lobjectif de
limitation de négatives

manire cohérente avec lobjectif de
limitation de ces externalités négatives
matérielles. En plus, le fonds pose aux

matérielles.

C) SUIVI DES RESULTATS
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des objectifs de réduction des
externalités négatives matérielles
susceptibles de remettre en cause son
soutien au management en AG.

RESULTAT (%) - C

Oui, pour plus de 70% des actifs sous
gestion

22/10/2026

le fonds apporte aux émetteurs un soutien non-financier aux entités dans lesquels il investit qui serait susceptible
d'améliorer leur impact au travers du dialogue avec les émetteurs. Ce dialogue est enrichi en amont par les expertises
des organismes bénéficiaires du partage du fonds

Non applicable car le fonds investit dans des obligations qui n'ont par définition pas de droit de vote. En revanche, le
dialogue avec les émetteurs est prévu (moins formel que la politique de vote)

au moins 90% de I'encours doit répondre aux critéres dlinvestissement durable au sens SFDR. Si cette allocation était
répliquée par d'autres intervenants, avoir un impact significatif sur les prix des actifs financiers

Les communications du fonds ment dun & contri iti ala
transition durable
Le fonds pratique un actif avec les encas négatives intégrant un

dialogue avec les émetteurs (pas de DV) ayant pour objectif de réduire les externalités négatives matérielles

Durée dinvestissement long. Autant que faire ce peut, dans lintérét du porteur de part, le titre obligataire est conservé
jusqu'a son remboursement.

Le gérant ainsi que I'analyste ISR évaluent le profil d'impact ex-ante des émetteurs de son univers d'investissement.
L'équipe définit la stratégie a déployer vis-a-vis de chacun des émetteurs choisis

Oui, pour plus de 90% des actifs sous gestion

Un suivi des évolutions relatives des performances extra-financiéres des émetteurs durant la période de détention par le
fonds est réalisé globalement pour plus de 70% des actifs sous gestion
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20.1 A quel niveau les conséquences des

? BLANCHE)

I Ny a pas de vérification des.
conséquences des actions des
émetteurs, que ce soit au niveau des

ou des résultats

Le processus de contréle de la

Le processus de controle de la

d permet de

vérifier les réalisations (outputs)

des émetteurs permet de
vérifier les résultats (outcomes)

0,00

Le processus de controle de la performance des émetteurs permet de vérifier les réalisations : contrdle au moins une
fois par an par le reporting dimapct ; controle dees aux organism une fois par an.

211 Dans I'évaluation de son
additionnalité, le fonds analyse-t-il les
éventuels impacts indirects de ses

investissements (par exemple, les effets
de déplacement)? (QUESTION BLANCHE)

Non

Oui. Une procédure de suivi des éventuels
effets indirects sur les concurrents est
prise en compte dans l'analyse des

résultats atteints.

Iadditionnalité est appuyée par des méthodes quantitatives et qualitatives basiques

0,00

La mesure de I'évaluation de limpact direct n'est a ce stade pas faisablee a I'éhchelle du fonds. C'est un élément

ion mé ique sur lequel nous réfléchissons, avec les org du don.

ualité des résultats observés

Un suivi systématique des externalités
négatives matérielles des émetteurs (au-
dela des objectifs de transformation
durable du fonds) est réalisé par rapport
a des objectifs clairement identifiés pour
chaque émetteur. En cas d'impossibilité
de procéder au suivi systématique (en
lien avec les contraintes propres a la
classe d'actifs du fonds), le fonds fournit
des explications, suivant une logique.
“eamnhs ar exnlnin

systématique des résultats ou
d'actionner les actions de contribution
souhaitées, le fonds fournit des
explications suivant une logique
"comply or explain "

Oui

Pour plus de 50% du portefeuille (voir
notice), les résultats observés font
ressortir une amélioration des résultants
(environnementaux ou sociaux) évalués
des entreprises investies par rapport a la
situation qualitativement alignés avec
ce qui avait été planifié (ie, une

)

amélinration a hisn ai

Pour plus de 50% du portefeuille (voir
notice), les résultats relatifs observés
sont alignés avec les objectifs fixés ex

0 /15

Pour plus de 70% des actifs sous
gestion, les résultats observés sont
qualitativement alignés avec ce qui
avait été planifié (ie, une amélioration a
bien eu lieu)

Pour plus de 70% du portfeuille (voir
notice), les résultats relatifs observés
sont alignés avec les objectifs fixés ex

ante (ie, les objectifs fixés
ont bien été atteints) ou traduisent une
meilleure performance que celles des

ante (e, les objectifs spéci fixes
ont bien été atteints) ou traduisent une
meilleure performance que celle des

ouune par

rapport & la tendance passée. En cas
dimpossibilité de procéder au suivi

ou une i par
rapport & la tendance passée. En cas
dimpossibilité de procéder au suivi
systématique des résultats ou
diactionner les actions de contribution
souhaitées, le fonds fournit des
explications suivant une logique
"comply or explain"

27.1 Le fonds peut-il démontrer qu'en

prenant en compte les effets indirects

(comme les effets de substitution et de
les

bel et bien positifs pour les objectifs de
transformation durable visés ?
(QUESTION BLANCHE)

Non car aucune analyse des impacts
indirects na été effectuse

Oui. Une analyse logique détaillée
suggére qu'en prenant en compte les
impacts indirects les résultats obtenus
sont bel et bien positifs pour les objectifs
de transformation durable visés (pour
plus de 50% des actifs sous gestion).

Le processus d'amélioration continu est évoqué, notamment par la présentation et la remise en question récurrente des
impacts lors des compités de pilotage (gouvernance spécifique de la SICAV)

Le suivi des externalités négatives est ystématique car les critéres d'exclusion sont élaborés en amont de
I'investissement et le suivi des controverses est réalisé au quotidien.

processus de contréle interne de I'objectif de durabilité & mesure d'impact

Le fonds n'est pas encore investi, en revanche, le portefeuille type est construit par le gérant et le suivi des impacts est
déja réalisé. Les données étant publiées annuellement, le suivi de la tendance qui permettra de justifier la
transformation pourra étre réalisé dans les prochaines années.

Le fonds nest pas encore investi, en revanche, le portefeuille type est construit par le gérant et le suivi des impacts est
déja réalise. Les données étant publiées annuellement, le suivi de la tendance qui permettra de justifier la
transformation pourra étre réalisé dans les prochaines années.

Une analyse scientifique ou quasi-
scientifique conclut qu'en prenant en

compte les impacts indirects les

résultats obtenus sont bel et bien o o 0,00
positifs pour les objectifs de

transformation durable visés (pour plus

de 50% des actifs sous gestion).
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les externalités négatives sont gérées dans le processus de sélection des investissements.
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D) COMMUNICATION ET CREDIBILITE

Oui, et le rapport comporte des parties.
spécifiques sur i) les changements des
résultats des émetteurs, i) les actions.
déployées par le fonds émetteur par
émetteur et, lorsque cest possible,
correspondance entre les deux.

Oui, et le rapport comporte des parties
Oui, et le rapport présente de maniére  spécifiques sur i) les changements des
détaillée les changements dans les résultats des émetteurs et ii) une vue
résultats des émetteurs. agrégée des actions de contribution /

diimpact déployées par le fonds.

La rémunération de la société de gestion
ou des gérants du fonds implique une
part variable qui est indexée sur des
critéres dlimpact au niveau du fonds
(résultats obtenus ou actions mises en
oeuvre) de maniére substantielle (entre
25% et 50% de a rémunération variable,
ou entre 15% et 50% pour les fonds créés
avant 2023) ou la rémunération de la
société de gestion et des gérants du
fonds nlimplique aucune part variable

La rémunération de la société de
gestion ou des gérants du fonds
impligque une part variable qui est
indexée sur des critéres dimpact au
niveau du fonds (résultats obtenus ou
actions mises en oeuvre) de maniére
trés substantielle (au moins 50% de la
rémunération variable)

SYNTHESE

Position sur I'échelle

— o
. Théorie du changement (Max. 2
Secti =301
Section B Mise en ceuvre (Max = 30) 15
Section € Suivi des résultats (Max. = 30) 10|
section D Communication et crédibilité "
(Max. =10}
Section E Bonus (Max. = 5) 5
Score final  Total (Maximum =100) 54
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Nous prévoyons ce rapport, qui des parties spécifiques sur les

une vue agrégée des actions de contribution/impact déployées par le fonds

9

des résultats des émetteurs et

Nous prévoyons ce rapport, qui comportera des parties spécifiques sur les changements des résultats des émetteurs et
une vue agrégée des actions de contribution/impact déployées par le fonds

50% des frais de gestion

reporting annuel mis & dispo + réunions avec les i

avec et par les

g
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