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LFR Inclusion Responsable ISR est un fonds a thématique sociale qui sélectionne des

Indicateur Synthethue de rsque valeurs de croissance de ['UE (min 75% de l'actif net et jusqu'a 25% de sociétés dont le

Risque plus faible Risque plusélevé  gjage social est situé dans un autre pays de 'OCDE) engagées en faveur de linclusion
< > des personnes en situation de handicap et dans une démarche de développement
durable, selon une méthodologie de gestion unique et propriétaire, la Gestion Intégrale

IVA®.
| 1 | 2 | 3 - 5 | P | 7 | Cette méthodologie fait appel a une triple analyse (stratégique, extra-financiére/handicap

et financiére) complétement internalisée qui s'appuie sur :
< La base de données propriétaire de LFR Inclusion Indicateurs Database® - 2ID®,

Notation Quantalys alimentée par les réponses des entreprises au questionnaire "Handicap au travail"
Ay A, (A A i.e. plus de 60 questions réparties sur 7 axes d'évaluation, permettant une

LAUR UGG classification "handicap" des entreprises

Informations générales < La base de données ESG de LFR : alimentée par Bloomberg, elle regroupe plus

de 70 indicateurs ESG et couvre plus de 600 sociétés européennes, permettant

VL au 30/09/2026 : 149.31 € une classification ISR "qualitative" des entreprises analysées.

Actif net du FCP : 24.16 millions €
Date de création : 28/06/2019 . . .
Gestionnaire : La Financiére Responsable II Performances & indicateurs de r.sque
Gérants : L'équipe de gestion LFR
Dépositaire & Valorisateur :

BNP Paribas S.A. Performances cumulées 1mois 3 mois 6mois YTD 1lan 3ans 5ans Création
Tél. : 0142 981973 / Fax : 01 42 98 19 31

Fonds -3.23% -1.37% 11.85% 4.51% 5.43% 24.22% 24.81% 49.31%
Caractéristiques Eurostoxx 50 DNR -2.25% -0.69% 14.43% 10.34% 15.91% 61.15% 74.82% 112.46%
Eﬁﬁg‘?::ﬁgﬁg?ﬁéﬁmde ? Performances annualisées & volatilités 1an 3 ans 5ans Création
o ol erel s | i ) ) o )
Ellgl’blllte : PEA & Assurance-vie ) Performances annualisées Fonds 5.43% 7.50% 4.53% 5.68%
II:Duree de piiacem[em recommandée : 5 ans Eurostoxx 50 DNR 15.91% 17.24%  11.82% 10.95%
réquence de valorisation : Quotidienne
Affectation des résultats : Capitalisation Volatilités ends 1525%  15.19%  16.97% 16.87%
Devise de référence : Euro Eurostoxx 50DNR | 1455%  14.96% 1653%  19.70%
Indice de référence : Eurostoxx 50 DNR
(Dividendes Nets Réinvestis) Performances calendaires 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Min. de souscription initiale : Aucun
Droits d’entrée : de 0% a 4% Max, non acquis Fonds 8.0% 0.0% 21.4% -163% 26.4% 1.8%
fond
s oo s Eurostoxx 50 DNR 212% 11.0% 22.2% -95% 253% 3.2%
Frais de gestion : 2,20% TTC max
Commissions de mouvement : Néant Indicat deri 1 3 Depuis la Autres
Frais de gestion variable : 25% TTC de la ndicateurs de risque an  3ans <ation dufonds Indicateurs
performance au-dela de l'indice de référence - N -
(avec condition de performance positive) Ratio de sharpe 022 0.30 0.23 Active Money 34.88%
Centralisation des ordres : 11h00 Tracking Error 43% 4.5% 5.1% Liquidité 5 jours 96.9%
DR G s e S LAUE Alpha 8.6% -21.6% 25.7% Gain maximal ~ 124.96%
Beta 1.00 0.97 0.93 Perte maximale -34.33%
ontacts
Clémentine Nicolas, responsable partenaires de
distribution . .
017577 75 11 - cnicolas@lfram.fr II H IStorIq ue des perfo rmances
Louis Mercier, responsable relations partenaires
017577 7512 - Imercier@lfram.fr 240
220
. . . 200
Principaux risques du fonds 180
Perte en capital 160
Risque actions
Risque de durabilité 140
Risque de change 120
Risque lié aux petites et moyennes capitalisations g
et a la gestion d'actifs discrétionnaire | | | | | | | | | | | |

H H H +A Y 0, ! H . T T T T T T T T T T T T
e s maesEs el i ) IR e llaali o S2/20  S1/21  S2/21 S1/22 S2/22 S1/23 S2/23 S1/24  S2/24  S1/25 S2/25 S1/26  S2/26
risque de taux, risque de crédit

N\ LFRIR partP N\ Eurostoxx 50 DNR
La performance du fonds est nette de frais

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures, ne sont pas constantes dans le temps et ne constituent en aucun cas une garantie future de
performance ou de capital. Les fonds investis en actions présentent un risque de perte en capital. *Le taux sans risque utilisé pour ce calcul est 'Euro short-term rate (€STR)
qui a été officiellement lancé le 2 octobre 2019. Avant cette date, nous utilisons 100 comme le taux journalier pour réaliser ce calcul.

Ceci est une communication publicitaire. Veuillez-vous référer au prospectus de 'OPCVM et au DIC PRIIPS avant de prendre toute décision finale d'investissement. La
documentation réglementaire du fonds, disponible en francais, est accessible ici : (https://www.la-financiere-responsable.fr/lfr-inclusion-responsable-isr/)

La Financiere Responsable. S.A.S au capital de 3 168 717 euros. 499 750 529 RCS Paris.
Siege social : 116 rue La Boétie, 75008 Paris. Tél : 01 75 77 75 00. Site internet : www.la-financiere-responsable.fr.
Société de gestion de portefeuille agréée en avril 2008 par ' AMF sous le n°® GP08000001.
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II Analyse de la performance

Portefeuille Contributions et performances sur 1 mois / Eurostoxx 50
Nombre de lignes 43 Les 5 meilleures Contributions Performances Les 5 moins bonnes Contributions Performances
Onward Medical N.V. 0.09% 9.1% Danieli -0.39% -25.5%
Exposition actions 95.64%  Prysmian S.p.A. 0.05% 32% Scout24 SE -0.28% 16.0%
Disponibilités 4.36% Biomerieux 0.04% 3.6% Hermes intl -0.19% -15.5%
Siemens Aktiengesellschaft  0.04% -3.5% Ottobock SE & Co. KGaA  -0.17% -11.2%
Capitalisation moyenne (en mds) 143 Infineon 0.04% 5.7% Rational Aktiengesellschaft  -0.17% 9.8%
Source : FactSet
Principales lignes en Principaux mouvements hors monétaire sur le mois
po rteeriue Positions soldées % Actif* Nouvelles positions % Actif*
Instrument Poids  (Aucune) (Aucune)
ASML Holding NV 9.38% Positions allégées % Actif* Positions renforcées % Actif*
SAP 5.07% (Aucune) Danieli 0.47%
* cumul des mouvements pondérés par ['actif net global en date d’opération
Banco Santander 4.32% Source : La Financiére Responsable
Schneider Electric 3.75%
Siemens Aktiengesellschaft 3.58%
Allianz SE 3.53%
Iberdrola 3.07%
Siemens Energy AG 2.83%
UniCredit S.p.A. 2.74%
LVMH 2.74%

Source : BNP Paribas S.A.

II Analyse du portefeuille

Répartition sectorielle Répartition par pays

Industries I 2251%
France I 3037%

Sociétés financieres IIIIII————" 19.16%
) Allemagne II——— 28.83%
Technologie I 17.94%
Pays-Bas I 11.55%
Consommation discrétionnaire I 15.18% .
Sante 7 619, Italie I 10.00%
anté I 61%
Espagne N 8.44%
Pétrole et Gaz I 6.15% pag °
Royaume-Uni I 3.09%
Services aux collectivités I 3.07%
s - Suisse I 1.97%
Télécommunications EIl 2.09% K
Belgique M 1.40%
Ressources de base Il 1.93%
% de l'actif net % de l'actif net
Source : BNP Paribas S.A. Source : BNP Paribas S.A.
Répartition par capitalisation Répartition par devises

>50mds I 67.74%

10mds - 50mds I 13.50%
3,5mds - 10mds I 13.26%
<Imds Il 1.14%

EUR I 90.58%
GBP M 3.09%
CHF 1.97%

% de l'actif net % de l'actif net
Source : BNP Paribas S.A. Source : BNP Paribas S.A.

Ceci est une communication publicitaire. Veuillez-vous référer au prospectus de 'OPCVM et au DIC PRIIPS avant de prendre toute décision finale d'investissement. La
documentation réglementaire du fonds, disponible en francais, est accessible ici : (https://www.la-financiere-responsable.fr/lfr-inclusion-responsable-isr/)

La Financiére Responsable. S.A.S au capital de 3 168 717 euros. 499 750 529 RCS Paris.
Siege social : 116 rue La Boétie, 75008 Paris. Tél : 01 75 77 75 00. Site internet : www.la-financiere-responsable.fr.
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II Données extra-financieres du portefeuille

+ Typologie ISR du portefeuille (en% de l'actif net)

Typologie Inclusion Typologie ISR Taux de couverture : 100.0% de l'actif net
Taux d’exclusion : 37.3%
61.80%

34.18%

. Eleves prometteurs

@ Chefs de file Univers d’investissement
o 644 valeurs
5.46% @ 5ons cleves initial :
34.93%
28.38% Univers investissable ESG : 133 valeurs
Valeur sous surveillance Critére E/S/G
Portefeuille : 43 valeurs
® rometteur @ Engagé @ chefdefile
+* Indicateurs Environnementaux % Indicateurs Sociaux
Empreinte Carbone (émissions de GES en millions de Taux de croissance annuel des effectifs sur 5 ans
TeqCO2)
R R 1
1.2 incice | G -
Scope 1/2
3.7
00% 05% 10% 15% 2.0% 25% 30% 35% 40% 45%
70.9 @ LR @ Indice
Scope 3 )
116.0 Taux de réponse : 97.7%
Taux de féminisation des effectifs
0.0 20.0 40.0 60.0 80.0 100.0 120.0
® LR @ Indice
, .  E=
Taux de réponse : scope 1/2: 100.0% - scope 3: 97.7%

incice |, -+

Intensité Carbone (émissions de GES en TeqCO2 par

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%  40%
m€ de CA)

@ LR @ Indice
Taux de réponse : 100.0%

42
Scope 1/2 I“ +* Indicateurs de Gouvernance
2563 Intégration d'objectifs RSE dans la politique de
Scope 3 rors rémunération des dirigeants exécutifs
LR e a4
N incice I -
® LR @ Indice
Taux de réponse : scope 1/2: 100.0% - scope 3: 97.7% 0% 20% 40% 60% 80% 100%
® LR @ Indice
Consommation d'eau en m3/m€ de CA Taux de réponse : 100.0%
Part des entreprises signataires du Global Compact
ice T R I -

ice I +':
0 2000 4000 6000 8000 10000 12000
® LR @ Indice 0% 20% 40% 60% 80%

Taux de réponse : 55.8% @ LR @ Indice

Taux de réponse : 100.0%

Toutes les données extra-financiéres présentées sur cette page sont issues de la base de données ESG 2026 de La Financiére Responsable et se référent aux données
2025. Les taux de réponse concernent uniquement le fonds.

La Financiére Responsable. S.A.S au capital de 3 168 717 euros. 499 750 529 RCS Paris.
Siege social : 116 rue La Boétie, 75008 Paris. Tél : 01 75 77 75 Q0. Site internet : www.la-financiere-responsable.fr.
Société de gestion de portefeuille agréée en avril 2008 par I'AMF sous le n® GP08000001.
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II Données et indicateurs d'inclusion des entreprises du portefeuille

+» Evolution du profil inclusion du portefeuille +* Recrutement et intégration

Part des entreprises ayant mis en place un dispositif
Données de référent afin d'aider a l'intégration des personnes
quantitatives en situation de handicap

Formalisation de la

Secteur protégé .
proteg politique

- Accessibilté et 20 | -
Initiatives .
ergonomie
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
Rétention Rei::éterr:;;;et ® LR @2D
& Taux de réponse : 86.0%
o . .
LR ~~Cible d'égibilité +* Rétention
+» Données quantitatives Part des entreprises ayant une politique de rétention

envers les employés en situation de handicap

Taux d'emploi, au sein des effectifs nationaux*, de
personnes en situation de handicap des entreprises

o 80%
en portefeuilles (ETP**) e
. o uU 10% 2 00 3000 40% 5000 00 7000 00
3.90% 0% 0%  30% % 60% 70% 80%

® LR @ 2D

Taux de réponse : 95.3%
Taux de réponse : 52% L.
*Pays ou est localisé le sieége social 0:0 Initiatives
**Equivalent Temps-plein

N . . Part des entreprises collaborant avec des ONG dans
+¢ Formalisation de la politique le domaine de l'inclusion des personnes en situation

. . L de handicap
Part des entreprises ayant associé les organisations

syndicales dans la définition de la politique handicap

21D 36%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% ® LR @ 2D
® LR @ 2D Taux de réponse : 93.0%

Taux de réponse : 83.7%

«» Secteur protégé

+»» Accessibilité et ergonomie ) o

Part des entreprises sollicitant le Secteur Protégé dans
Part des entreprises ayant fait appel a des le cadre de leurs achats

ergonomistes pour l'accessibilité du lieu de travail

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% ® R @20

® LR ®@2D Taux de réponse : 79.1%

Taux de réponse : 88.4%

Toutes les données extra-financiéres présentées sur cette page sont issues de la base de données 2ID - Inclusion Indlicators Database® 2024 de la Financiere Responsable.
Les taux de réponse concernent uniquement le fonds.

La Financiere Responsable. S.A.S au capital de 3 168 717 euros. 499 750 529 RCS Paris.
Siege social : 116 rue La Boétie, 75008 Paris. Tél : 0175 77 75 00. Site internet : www.la-financiere-responsable.fr.
Société de gestion de portefeuille agréée en avril 2008 par l'’AMF sous le n° GP08000001.
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» Engagement actionnarial

30/09/2026

Valeur Date Sujet
Ottobock juillet-26 S
Vinci avril-26 S
Intesa Sanpaolo avril-26 S
BNP Paribas avril-26 S

Retrouvez le rapport d’engagement sur notre site internet

+» Objectifs de Développement Durable

Principaux Objectifs de Développement Durable (ODD) de 'ONU
déclarés par les 5 premiéres lignes du fonds

BONNE SANTE
T BIFK-ETRE

Mo

TRAVAIL DECENT
ET CROISSANCE
ECONOMIQUE

af

!2 CONSOMMATION
ET PRODUGTION
RESPONSABLES

O

17

OoDD n°3 -
Bonne santé et
bien-étre

ODD n°8 —
Travail décent et
croissance
économique

OoDD n°12 -
Consommation et
production
responsables

PPARTENARIATS POUR
LA REALISATION
DES OBJECTIFS

EDUCATION
DE QUALITE

L]

9 INDUSTRIE.
INHOVATION ET
INFRASTRUCTURE

&

l MESURES RELATIVES

ALR LUTTE CONTRE

LES CHANGEMENTS
CLIMATIQUES

L 2

OoDD n°17 —
Partenariats pour la
réalisation des
obiectifs a tous

ODD n°4 -
Education de
qualité

ODD n°9 -
Industrie,
innovation et
infrastructure

ODD n°13 -

Mesures relatives a

la lutte contre les
changements
climatiques

Le fonds LFR Inclusion Responsable ISR a un objectif de contribution
directe aux ODD suivants :

TRAVAIL DEGENT
ET CROISSANCE
ECONOMIQUE

1 REDUCTION DES
INEGALITES

@

ODD n°8 (cible 8,5) — Promouvoir la cohésion sociale et
investir dans des systemes de résilience et d’action pris
en main par les communautés

ODD n°10 (cible 10,2) — D’ici a 2030, autonomiser toutes

les personnes et favoriser

leur

intégration sociale,

économique et politique, indépendamment de leur age, de
leur sexe, de leur handicap, de leur statut économique ou

autre.

Retrouvez le rapport annuel ESG de LFR Inclusion Responsable ISR

sur notre site internet
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% Risques de durabilité et enjeux ESG

Matrice d’appréciation des risques de durabilité et enjeux

Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance des 3 premiéres
lignes du fonds

Grille de lecture : du plus élevé (rouge) au plus faible (vert)

ASML HOLDING NV

Elevé Faible Trés Faible

SAP SE

Trés élevé

Elevé Faible Trés Faible

: _ _

Trés élevé

BANCO SANTANDER SA

Elevé Faible Trés Faible

Ceci est une communication publicitaire. Veuillez vous référer au prospectus de 'OPCVM et au DIC PRIIPS avant de prendre toute décision finale d’investissement. La

documentation

réglementaire du

fonds,

disponible

en frangais,

https://www.la-financiere-responsable.fr/Ifr-inclusion-responsable-isr/

La Financiére Responsable. S.A.S au capital de 3 168 717 euros. #499 750 529 RCS Paris.

est  accessible en ligne  sur la  page web  suivante

Siége social : 116 rue La Boétie, 75008 Paris. Tél : 01 75 77 75 00. Site internet : www.la-financiere-responsable.fr.

Société de gestion de portefeuille agréée en avril 2008 par I’AMF sous le n° GP08000001.
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HI Glossaire

DNR : Dividendes Nets Réinvestis

Active money : Pourcentage de I'actif du fonds se différenciant de I'indice de
référence.

Alpha : Mesure de la performance du fonds par rapport a son indice de
référence.

Beta : Mesure de la sensibilité de la performance du fonds par rapport a la
variation de la performance de son indice de référence.

Ratio de Sharpe : Mesure de la rentabilité excédentaire du fonds par rapport au
taux sans risque divisé par I'écart type de cette rentabilité. Lorsqu’il est positif,
plus il est élevé, plus la prise de risque est rémunérée.

Tracking error : Mesure de I'écart type de la différence de rentabilité (différence
de performances) du fonds et de son indice de référence. Plus le TE est faible,
plus le fonds a une performance moyenne proche de son indice de référence.

Liquidité 5 jours : Pourcentage de I'actif net du fonds liquidé en 5 jours selon
I'approche la plus stricte entre le tiers du volume moyen et la moyenne des dix
plus faibles volumes sur un an.

Taux d’exclusion : Conformément aux exigences du label ISR, il s’agit de la
proportion d’émetteurs écartés selon les criteres ESG par rapport a I'univers
d’étude. Celui-ci doit étre supérieur a 30% (processus ISR).

GES / Gaz d effet de serre : Gaz présent dans |'atmosphére qui retient une partie
de la chaleur recue par le solaire dans I'atmosphére. L'augmentation de la
concentration des gaz a effet de serre dans I'atmosphere se traduit par une
hausse de sa température. Certains gaz sont d’origine naturelle (vapeur d’eau
par exemple) et/ou issus des activités humaines. Les gaz issus des activités
humaines comme la combustion d’énergie fossile, I'usage d’engrais, les
procédés industriels, I'élevage, le changement d’usage des terres, etc. sont a
I'origine d’émissions de gaz a effet de serre dans I'atmosphére et contribuent
donc au réchauffement climatique.

Empreinte / intensité Carbone : Mesure des émissions de GES des entreprises
du portefeuille. L'empreinte Carbone est mesurée en tonnes de CO2. L’intensité
Carbone est mesurée en tonnes de CO2 par millions d’euros de chiffre d’affaires.

Scope 1/2/3 : Le scope 1 regroupe les émissions de GES directement liées a la
production du produit. Le scope 2 représente les émissions de GES liées aux
consommations d’énergie nécessaires a la fabrication du produit. Le scope 3
regroupe toutes les autres émissions de GES qui ne sont pas liées directement a
la fabrication du produit mais a d’autres étapes du cycle de vie du produit.

Global Compact : Initiative des Nations Unies lancée en 2000, le Global Compact
(ou Pacte mondial) encourage les entreprises du monde entier a adopter une
attitude socialement responsable en abordant plusieurs principes liés aux droits
de ’'homme, aux normes internationales du travail et a I'environnement et en
promouvant la lutte contre la corruption.

Objectifs de Développement Durable (ODD) : Les objectifs de développement
durable appellent toutes les nations a protéger la planéte et a promouvoir la
prospérité. Ils sont étroitement liés aux politiques qui protegent
I'environnement, combattent le changement climatique, tout en favorisant la
croissance économique et en répondant a une variété de besoins sociaux.

IILA FINANCIERE
—— RESPONSABLE

Typologie ISR : au cours du processus de gestion Integral Value Approach (IVA®),
I’équipe de gestion procéde a une évaluation des pratiques ESG des valeurs et
les classe parmi les catégories éligibles a I'investissement suivantes :

- Chef de file : communication compléte et exemplaire, résultats extra-
financiers de qualité, programme de progression solide.

- Bon éléve : communication quasi compléte, résultats extra-financiers
satisfaisants, dialogue intéressé et constructif.

- Prometteur : communication naissante mais en progression, résultats
parcellaires mais satisfaisants, dialogue actif pour définir les voies
d’amélioration.

- Sous surveillance : lors de la survenance d’un événement ou d’une
information susceptible de remettre en cause notre conviction sur une
entreprise en portefeuille, I'analyste-gérant de la société peut placer la
valeur « sous surveillance ». Le délai de mise sous surveillance (maximum
6 mois) permet a I'analyste gérant d’entrer en contact avec |'entreprise
pour obtenir des informations.

Les catégories Dilettante, Communicante et Non Concernée ne sont pas

éligibles a I'investissement.

Typologie Inclusion : Dans le cas de LFR Inclusion Responsable ISR, I'équipe de
gestion procede a une évaluation des pratiques et de la politique « Handicap »
des valeurs et les classe parmi les catégories éligibles a I'investissement
suivantes :

- Leader : acteur trés engagé et en avance sur les sept piliers (données
quantitatives, formalisation de la politique, accessibilité, recrutement et
intégration, rétention, initiatives, secteur protégé). La politique handicap
est prise en main dans sa globalité

- Engagé : acteur trés engagé et en avance sur la plupart des sept piliers.
Les sujets principaux de la politique handicap sont pris en main

- Prometteur : acteur engagé sur certains piliers, la stratégie globale du
handicap est satisfaisante, mais peut étre davantage structurée

La catégorie Naissante n’est pas éligible a I'investissement.

Mises & jour Méthodologie / Process ESG :

® Passage au référentiel V3 du Label ISR : dans le cadre du nouveau
référentiel du Label ISR, LFR a effectué depuis le 01/01/2025 une
mise a jour de ses politiques et process ESG, au sein de sa gestion
d’investissements. L’analyse ESG de LFR comporte désormais un
volet « Analyse des Plans de Transition Climatique » (PTC) via
I"outil dédié d’évaluation des PTC de LFR.
Plus de détails sur ce passage a la V3 du Label ISR sont disponibles
en ligne, dans la rubrique « Documentation réglementaire —

ISR/ESG ».

"  Mise a jour 2026 : afin d’optimiser la collecte des données ESG,
Bloomberg est notre nouveau prestataire externe de données
extra-financieres depuis 2026. Cette évolution concerne
uniqguement le processus de collecte des données ESG et ne
modifie ni notre approche d’analyse, ni notre méthodologie
d’évaluation, ni notre processus de sélection des entreprises. Ces
données alimentent la base ESG de LFR : utilisée comme univers
d’investissement de référence pour les analyses ESG et la gestion
des fonds, elle couvre +70 indicateurs ESG sur +600 entreprises
européennes. Cela garantit I'utilisation des informations récentes,
actualisées et homogeénes pour I'ensemble de ['univers
d’investissement. Plus d’infos sur le website de LFR.

La Financiére Responsable. S.A.S au capital de 3 168 717 euros. #499 750 529 RCS Paris.
Siege social : 116 rue La Boétie, 75008 Paris. Tél : 01 75 77 75 00. Site internet : www.la-financiere-responsable.fr.
Société de gestion de portefeuille agréée en avril 2008 par I’AMF sous le n® GP08000001.
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Commentaire de gestion

Le mois de septembre aura surtout été marqué par le retour du “higher for longer”, dans un environnement ou
la croissance reste plus résiliente qu’attendue, mais ou les tensions géopolitiques continuent d’alimenter les
pressions inflationnistes. L’enlisement du conflit dans le Golfe a maintenu les prix du pétrole a des niveaux tres
élevés, ravivant les craintes d’une inflation plus durable. L’Europe apparait particulierement exposée a ce choc
énergétique : la hausse du co(t des importations d’énergie pése sur les entreprises et les ménages, tout en
compliquant la tache de la BCE, en limitant sa capacité a assouplir sa politique monétaire. Dans ce contexte, les
marchés ont progressivement intégré des taux durablement plus élevés, entrainant une nouvelle remontée des
rendements obligataires européens.

Aux Etats-Unis, les données économiques ont une nouvelle fois surpris par leur solidité. Le marché du travail est
resté robuste, tandis que les indicateurs d’activité ont confirmé que I'économie américaine conservait une
dynamique soutenue. Dans le méme temps, l'inflation reste nettement supérieure a I'objectif de la Fed,
notamment sous |'effet des prix de I’énergie, toujours élevés. La Réserve fédérale a donc relevé ses taux de 25
points de base en septembre et a maintenu un discours « hawkish ». Les taux longs américains ont fortement
progressé, le 10 ans dépassant notamment le seuil des 5%. Malgré cette remontée des rendements obligataires,
les marchés continuent pour l'instant de privilégier la croissance des résultats, permettant notamment au
Nasdaq de terminer le mois en hausse.

En Europe, la situation est assez similaire. L’activité économique continue de montrer des signes encourageants,
avec une amélioration des indicateurs d’activité, aussi bien dans les services que dans I'industrie. Cette résilience,
combinée aux tensions persistantes sur les prix de I'énergie, réduit cependant la marge de manceuvre de la BCE.
Celle-ci a également relevé son taux de dépot de 25 points de base en septembre (2,5%). Les taux souverains
européens ont donc poursuivi leur remontée, avec des écarts de plus en plus importants entre les pays, selon
leur situation budgétaire. Cette configuration a notamment soutenu relativement les banques, tandis que
plusieurs secteurs plus sensibles aux taux ont davantage souffert.

En Chine, I'économie reste en revanche plus contrastée. La production industrielle s’est améliorée, mais la
consommation et les services restent moins dynamiques et la croissance demeure légerement en dessous du
rythme nécessaire pour atteindre les objectifs annuels. Cette situation pourrait conduire les autorités a mettre
en place de nouvelles mesures de soutien budgétaire, alors que la marge de manceuvre monétaire semble
désormais plus limitée.

Au global, aprés un été favorable aux marchés actions, septembre marque donc une pause pour les actions
européennes. La remontée des taux longs, alimentée par la persistance de l'inflation et des prix de I'énergie
élevés, a pesé sur les valorisations malgré une activité économique qui reste résiliente. Dans cet environnement
plus exigeant, la dispersion sectorielle est importante, avec une meilleure résistance de la technologie et de
I’énergie, tandis que les secteurs davantage exposés a la consommation ont été plus pénalisés.

La part P du fonds LFR Inclusion Responsable ISR affiche sur le mois une performance de -3,23% contre -
2,25% pour l'indice  Euro Stoxx 50 DNR, soit une sous-performance de -98 bps.



Plusieurs valeurs du portefeuille ont contribué positivement a la performance, parmi lesquelles ASML, Onward
Medical et Infineon. ASML (+10%) a bénéficié du regain d’intérét pour les semi-conducteurs, porté par de
nouvelles confirmations d’'une demande trés soutenue pour ses équipements EUV, dans un contexte
d’investissements toujours importants liés a I'intelligence artificielle. Onward Medical (+9%) a progressé apres
une publication semestrielle solide, marquée par une forte accélération des ventes d’ARC-EX et par de nouveaux
financements venant renforcer son bilan et sécuriser la poursuite de son développement commercial. Enfin,
Infineon (+5,7%) a progressé dans le sillage d’ASML, bénéficiant également de son exposition aux infrastructures
électriques nécessaires au développement de I'lA et des data centers.

A l'inverse, Danieli, Hermeés et Scout24 ont pesé sur la performance du fonds. Danieli (-25,5%) a fortement
corrigé, aprées la publication de résultats annuels décevants, marqués par un chiffre d’affaires en baisse de 9% et
surtout des perspectives 2026/27 jugées plus prudentes qu’attendues par le marché. Hermes (-15,5%) a souffert
du mouvement de baisse généralisé du secteur du luxe, pénalisé par de nouvelles inquiétudes sur la demande
chinoise, les perturbations du tourisme au Moyen-Orient liées au conflit avec I'lran et I'appréciation du yen, qui
pése sur les achats au Japon. Enfin, Scout24 (-16%) a fortement reculé en fin de mois, aprées le lancement de
Muse par Meta, qui a ravivé les craintes autour du risque de disruption des plateformes de petites annonces par
les agents d’intelligence artificielle.

II Mouvements au sein du portefeuille

Positions renforcées / allégées

Au cours du mois de septembre, les mouvements du portefeuille ont été beaucoup plus limités, apres les
arbitrages importants réalisés fin ao(t. Nous avions alors réduit notre exposition a la France et au software, pour
redéployer une partie des encours vers les valeurs bénéficiant directement des investissements liés a I'lA et a
I’électrification et les infrastructures électriques, tout en poursuivant la diversification géographique du
portefeuille. En septembre, nous avons donc essentiellement consolidé ce nouveau positionnement.

Nous avons uniquement renforcé Danieli de +0,5%, profitant de la baisse du titre apres ses résultats annuels. Si
la guidance 2026/27 est ressortie plus prudente qu’attendue, la publication reste solide avec un EBITDA de 430
M€ dans la guidance, un carnet de commandes proche de 6 Md€ et plus de 1 Md€ de trésorerie nette. Nous
conservons surtout notre conviction de moyen terme sur le groupe, qui bénéficie d’un cycle d’investissement
toujours porteur dans |’acier et de la transition vers les fours électriques, I'électrification et la décarbonation.

Entrées / sorties

Aucune.

II Entreprise inclusive du mois : EssilorLuxottica

Le profil inclusif d’EssilorLuxottica présenté ici repose sur les données issues de notre base interne, Inclusion
Indicators Database (2ID®).

Avec un score de 76/200, I'entreprise se classe dans la catégorie d’acteur Prometteur.



Données quantitatives

Formalisation de la

Secteur protégé politique
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—e—EssilorLuxottica -e-Cible d'égibilité

Source : LFR — Inclusion Indicators Database® (2ID®) - 2026

Le graphique montre un profil contrasté. EssilorLuxottica se distingue par la formalisation de sa politique,
I'accessibilité, I'ergonomie et la diversité de ses initiatives. En revanche, le recrutement, I'intégration, la
rétention, les données quantitatives et le recours au secteur protégé restent moins développés.

En 2025, le groupe a mené une enquéte pilote couvrant environ 147 000 collaborateurs. Dans ce périmétre, les
personnes en situation de handicap représentaient 3% des effectifs. Cependant, cette enquéte ne couvre pas
encore I'ensemble des 201 176 collaborateurs et ne permet pas d’obtenir un chiffre mondial consolidé en
équivalent temps plein.

La politique handicap est intégrée a la politique mondiale de diversité, d’équité et d’inclusion adoptée en 2024.
Elle interdit les discriminations, prévoit des formations et soutient la mise en place d’environnements de travail
accessibles et d’aménagements adaptés. Elle reste toutefois une politique DE&I générale, sans stratégie
spécifique consacrée au handicap.

Le recrutement et I'intégration sont encore peu structurés. Le groupe ne communique pas d’objectif annuel de
recrutement, de programme spécifique de stages ou d’apprentissage, de référent handicap ni de dispositif précis
de maintien dans I'emploi.

Les initiatives constituent le principal point fort. EssilorLuxottica participe notamment a DuoDay, collabore avec
Disability et Disabled American Veterans, dispose du réseau interne « Abilities » en Amérique du Nord et a créé
un groupe d’affinité au Brésil en 2025. Le groupe mene également des actions de sensibilisation aux handicaps
visibles et invisibles.

Ainsi, EssilorLuxottica dispose d’engagements solides, mais doit encore les transformer en dispositifs plus
mesurables, notamment en matiére de recrutement, de rétention, de données quantitatives et de recours au
secteur protégé.
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