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CADRE REGLEMENTAIRE

Directive (UE) 2017/828 du 17 mai 2017 modifiant la directive 2007/36/CE en vue de promouvoir
I'engagement a long terme des actionnaires.

Article 37 du Réglement délégué (UE) n° 231/2013 de la Commission du 19 décembre 2012 complétant
la directive 2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les dérogations, les
conditions générales d'exercice, les dépositaires, |'effet de levier, la transparence et la surveillance.
Arrété du 11 mai 2020 portant homologation de modifications du réglement général de I'AMF et
abrogeant notamment les articles 319-21 a319-25; 321-132 3 321-134; 321-158 ; 321-159 et 321-160
du RGAMF

Décret n° 2019-1235 du 27 novembre 2019 portant transposition de la directive (UE) 2017/828 du 17

mai 2017 modifiant la directive 2007/36/CE en vue de promouvoir I'engagement a long terme des
actionnaires

Article L533-22 du Code Monétaire et Financier
Article R533-16 du Code Monétaire et Financier
Guide AMF - L’exercice des droits de vote par les sociétés de gestion — DOC-2005-19

INTRODUCTION

INOCAP Gestion est une société de gestion qui gere des OPCVM et des FIA et exerce une activité de
gestion pour compte de tiers au sens de la Directive MIF 2. De par les investissements qu’elle effectue
pour le compte de ses clients, INOCAP Gestion est amené a détenir des participations dans des sociétés
cotées et non cotées. En conséquence, et conformément a la réglementation en vigueur INOCAP
Gestion a défini une politique d’engagement actionnarial décrivant la maniére dont elle intégre son
role d'actionnaire dans le déroulement de la stratégie d'investissement des OPC gérés.

EXERCICE DES DROITS DE VOTE ET AUTRES DROITS ATTACHES AUX ACTIONS

Les obligations de cette politique s'appliquent aux titres détenus par les OPC gérés par INOCAP Gestion
lorsqu'ils sont négociés sur un marché.

L’équipe de gestion est en charge du suivi de chaque participation, en toute indépendance et dans le
seul intérét des porteurs de parts.

INOCAP Gestion réceptionne les documents nécessaires a I'exercice du droit des actionnaires,
(formulaire de vote, ordre du jour, résolutions...) en amont de I'exercice des votes et les étudie.
L’équipe de gestion est en charge d’instruire et d’analyser les résolutions sur la base de la politique
d’engagement actionnarial mise en place par INOCAP Gestion.

La matérialisation finale du vote est effectuée par le gérant et/ou le middle office dés lors que le gérant
aura communiqué ses décisions de vote a ce dernier.

Pour les titres cotés, le vote est effectué par correspondance, INOCAP Gestion utilise dans ce cadre :

- L’outil ISS pour les OPCVM déposés chez Caceis
- L’outil Broadridge pour les FIA déposés chez SGSS
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Pour les titres non cotés, les votes sont réalisés par le gérant en charge de la participation. Ces votes
sont effectués par la présence physique lors des assemblées générales ou par correspondance
(Possibilité de donner un pouvoir a un autre actionnaire ou conseil).

Dans le cadre de son activité de gestion pour compte de tiers au sens de la Directive MIF 2, il est
expressément prévu dans la convention de gestion que « Le Mandant exerce directement les droits
extrapatrimoniaux. Il conserve notamment le droit de participer aux assemblées et celui de voter ».

INOCAP Gestion fera ses meilleurs efforts pour déployer sa politique d’engagement actionnarial sur
I’ensemble des sociétés détenues par les OPC qu’elle gére. INOCAP Gestion vise de pouvoir voter a
toutes les Assemblées Générales des actionnaires (AG) que ce soit en France ou a I'étranger si les
conditions le permettent.

Une exception est déja connue, elle concerne les pays exigeants des POA (Power of Attorney) pour le
vote en AG. Cette contrainte juridique entraine donc I'impossibilité pour INOCAP Gestion de voter.

Comme indiqué précédemment, pour I'analyse de ces résolutions, les équipes d'INOCAP Gestion
s’appuient également sur les recommandations de la plateforme ISS™.

Une vigilance particuliére est accordée aux résolutions portant sur la gouvernance, les opérations en
capital, la politique de rémunération et les aspects environnementaux et sociaux.

LES PRINCIPES DE LA POLITIQUE D’ENGAGEMENT ACTIONNARIAL

Gouvernance

e Séparation des fonctions :
INOCAP Gestion est favorable a la séparation des fonctions de direction et de contréle. Ainsi, INOCAP
Gestion votera généralement contre I'élection ou la réélection d’'une méme personne remplissant les
fonctions de Président-Directeur Général. Cependant, un vote favorable pourra étre donné si le cumul
des fonctions n’est prévu que pour une période d’intérim.

e Indépendance du conseil d’administration ou conseil de surveillance :
Comme la séparation des fonctions, le niveau d’indépendance du conseil d’administration ou de
surveillance est un critere de notre notation ESG. Dans ce contexte, INOCAP Gestion votera
généralement contre I'élection ou la réélection d’administrateurs engendrant un dépassement des
seuils suivants : 1/ au moins 50% d’indépendants pour les sociétés non contrdlées, 2/ au moins 1/3
d’indépendants pour les sociétés contrblées.

e Résolutions qui introduisent des dispositions contraires au principe « une action, un droit de
vote, un dividende » :
INOCAP Gestion votera généralement contre les résolutions visant a I'introduction d’une nouvelle
classe d’actions portant des droits supérieurs aux actions ordinaires (actions a dividende majoré,
actions a droit de vote double...)

e Conventions réglementées :
INOCAP Gestion est attentif a I’accessibilité des conventions réglementées et au fait que leur contenu
ne soit pas contraire aux régles de bonne gouvernance. En particulier, ces accords sont évalués en lien

1 Grands principes de vote ISS sur lesquels s’appuient nos analyses :
https://www.issgovernance.com/file/policy/active/emea/Europe-Voting-Guidelines.pdf)
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avec les thématiques suivantes : rémunération des dirigeants, services de conseil, transactions
commerciales...

Opérations en capital / Protection des intéréts des actionnaires minoritaires

e Emissions d’actions avec ou sans Droit Préférentiel de Souscription (DPS) pour les actionnaires
existants :
INOCAP Gestion vote généralement pour 1/ les émissions d’actions avec DPS dans la mesure ou elles
portent sur un maximum de 50% du capital en circulation et 2/ les émissions d’actions sans DPS portant
sur un maximum de 10% du capital en circulation.

e Mesures « anti-OPA » (« pilule empoisonnée ») :
INOCAP Gestion vote généralement contre les mesures anti-OPA a moins qu’elles ne soient structurées
de maniére a donner aux actionnaires la décision finale sur I'offre.
Pour les sociétés francaises, INOCAP Gestion vote contre toute opération sur le capital (dont les
augmentation de capital avec ou sans Droit Préférentiel de Souscription) pouvant étre utilisée pour
contrecarrer une OPA sans obtenir I'approbation explicite préalable des actionnaires.

e Emissions de bons de souscription d’actions (BSA) ou tout autre titre donnant accés au capital
au profit exclusif d’une catégorie d’actionnaires entrainant de ce fait une dilution des autres
actionnaires :

INOCAP Gestion vote généralement pour les propositions de rémunération en actions pour les

employés si le ou les plans sont conformes aux intéréts a long terme des actionnaires et

engendrent ainsi un alignement d’intérét avec la création de valeur pour I'actionnaire. Le volume
de titres réservés aux employés ne doit toutefois pas étre excessif par rapport au capital existant.

Rémunération des dirigeants

INOCAP Gestion porte une attention particuliere a la rémunération des dirigeants et a leur
transparence sur ce sujet. L'équipe de gestion sera ainsi attentive aux résolutions relatives aux
rémunérations des dirigeants, notamment a la transparence des montants et des modes de calculs des
rémunérations directes, indirectes et/ou différées, a la cohérence avec I'évolution de la création de
valeur au sein de la société.

Nous évaluerons au cas par cas les propositions de la direction visant a ratifier les éléments liés a la
rémunération des dirigeants d'une société.

Nous pouvons voter contre par exemple dans les cas olU ISS recommanderait un vote contre la
proposition de rémunération et que cette proposition serait motivée par des éléments de bon sens et
serait justifiée.

Environnement et social

Signataire des Principes pour I'Investissement Responsable de I'Organisation des Nations-Unies (UN
PRI), INOCAP Gestion a une conception engagée de ses activités. Conscient que I'impact
environnemental, social et de qualité de gouvernance est un sujet incontournable dans la prise de
décision, INOCAP Gestion s’assure que les décisions prises dans le cadre de son engagement
actionnarial soient en conformité avec ses politiques d’intégration ESG, d’exclusion et d’engagement.
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En cas de résolution sur ces thématiques, INOCAP Gestion y portera une attention particuliére,
notamment sur les sujets ayant trait a la sécurité des consommateurs et des produits, I'environnement
et I'énergie, les normes du travail et les droits de I'homme, la diversité sur le lieu de travail et le conseil
d'administration, et les questions politiques de I'entreprise. Bien qu'une variété de facteurs entre dans
chaque analyse, le principe général qui guide nos votes se concentre sur la fagon dont la proposition
peut améliorer ou protéger la valeur pour les actionnaires a court ou a long terme.

INOCAP Gestion pourrait étre amené a étre en désaccord avec les recommandations d’ISS sur des
résolutions présentées en AG. Dans certains cas, INOCAP Gestion pourra s’abstenir ou refuser les
résolutions si elles ne sont pas cohérentes avec nos engagements financiers et extra-financiers.

L’ensemble des votes aux AG est effectué directement sur la plateforme ISS. L’équipe de middle office
a pour mission de vérifier en dernier ressort que les votes ont bien été instruits et validés.

COOPERATION AVEC LES AUTRES ACTIONNAIRES

Pour le moment, INOCAP Gestion n’a pas vocation a s’entendre avec des actionnaires tiers dans le
cadre de la prise de décision pour la mise en ceuvre de sa politique d’engagement actionnarial.

PREVENTION ET GESTION DES CONFLITS D’INTERETS REELS OU POTENTIELS PAR RAPPORT AUX
ENGAGEMENTS

INOCAP Gestion veille a ce que ses collaborateurs soient placés dans une situation qui leur permette a
tout moment de n’agir que dans l'intérét exclusif du porteur de parts des Fonds, tout en respectant
I'intégrité du marché.

Tous les collaborateurs de la société de gestion sont signataires des codes de déontologies des
associations professionnelles et sont soumis a des regles strictes de déontologie concernant les
opérations sur les marchés financiers a titre personnel.

INOCAP Gestion estime raisonnablement étre a I'abri d’éventuels conflits d’intéréts susceptibles
d’affecter le libre exercice des droits de vote. Si toutefois une situation de conflit d’intéréts venait a se

produire, de quelque nature que ce soit, le cas serait soumis au RCCI.

COMPTE RENDU ANNUEL SUR LA POLITIQUE D’ENGAGEMENT ACTIONNARIAL

Dans les quatre mois suivant la cloture de I'exercice, INOCAP Gestion rendra compte des conditions
dans lesquelles sa politique d’engagement actionnarial a été mis en ceuvre.

Ce compte rendu précise notamment :
1° Une description générale de la maniére dont les droits de vote ont été exercés ;
2° Une explication des choix effectués sur les votes les plus importants ;

3° Des informations sur le recours éventuel a des services rendus par des conseillers en vote ;
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4° L'orientation des votes exprimés durant les assemblées générales, cette information pouvant
exclure les votes insignifiants en raison de leur objet ou de |a taille de |a participation dans la société ;

Une ou plusieurs de ces informations peuvent ne pas figurer dans le compte rendu annuel si les motifs
pour lesquels elles ont été écartées y figurent.

La politique d'engagement actionnarial et son compte rendu annuel sont mis gratuitement a
disposition du public sur le site internet d'INOCAP Gestion.

Les documents portant sur I’exercice des droits de votes sont sauvegardés sur le réseau informatique :
P:\Gestion\Coté\Vote AG.
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