EPARGNE ETHIQUE ACTIONS

Actions de pays de la zone Euro
Aot 2014

ECOFI*7Y

INVESTISSEMENTS
CREDIT COOPERATIF

SICAV ISR (Investissement Socialement Responsable) investie en actions des pays de

la zone Euro, sélectionnées selon des criteres financiers

et

ESG

(environnementaux, sociaux et de gouvernance). La SICAV

n'investit pas dans les entreprises qui produisent ou commercialisent des armes de guerre. Elle cherche a battre son indice de

référence, le DJ Euro Stoxx 50 dividendes réinvestis. Eligible au PEA.

Actif net : 18,20 M€
Valeur liquidative au 31/08/2014 59,65 €
Durée de placement recommandée : 5ans
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Base 100 au 31/08/2009

AVERTISSEMENT RELATIF AUX PERFORMANCES
Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances passées ne
sont pas un indicateur fiable des performances futures.

Performances au

YTD 1mois 3 mois 2013 2012 §ans
31/08/2014
EPARGNE ETHIQUE ACTIONS
Performance flat* 4,19 0,81 -2,33 22,72 12,55 18,65
DJ EUROSTOXX 50 RINV, ASPI avant le 30/04/13
Performance flat* 4,36 1,86 -1,89 21,63 15,75 27,42
EUROPERFORMANCE**
Performance catégorie 2,11 1,22 -3,56 22,07 19,01 37,85
Classement 59/279  222/292 51/288  105/258 223/249 176/189
Dividende 2013* 0,39€ | Rendement net* 2,18%
*Source Ecofi Investissements **Source Europerformance
Indicateurs de risque Fin de mois 31/1212013
Exposition actions* 98,56 99,89
Exposition devises* 0,00 0,00
Volatilité fonds (52 semaines)** 13,62 15,69
Volatilité indice** 13,86 14,23
Ratio de Sharpe** 1,27 1,30
Béta* 0,98 1,03

* Source Ecofi Investissements : calculs par transparence - ** Source Europerformance

CARACTERISTIQUES

Faits marquants

L'été a ét¢ marqué par l'aggravation de la crise ukrainienne qui a
commencé a peser sur [l'économie allemande. L’EuroStoxx a
sous-performé les marchés mondiaux (-1,99%) alors que le MSCI
World a progressé de 0,30% et que le S&P 500 battait ses plus hauts
en cloturant au-dessus de 2000 (+2,2%). En Europe, nous avons
assisté a une sous-performance de [I'Allemagne (Dax -3,7%), pays le
plus impacté par la crise ukrainienne, alors que I'Angleterre profitait de
son caractére défensif (Ftse +1,1%). En Asie, le Nikkei est en hausse
de 1,73% et le Hang Seng de 6,7%.

Principaux mouvements du mois sur le fonds

En aolt, Epargne Ethique Actions a enregistré une hausse de 0,81%
contre 1,86% pour son indice de référence. Sur le mois, la structure du
portefeuille a ét¢ modifiée afin de réduire & nouveau la tracking-error.
On notera les réductions de Score, Icade et Grifols et le renforcement
d'Airbus, E.On et BASF. Sur la derniére année la tracking error
vis-a-vis de 'Euro Stoxx 50 s'établit a 2,38%.

Perspectives

L’environnement reste favorable aux actions dans un univers de taux
d'intérét durablement bas quels que soient les prochains mouvements
de la Réserve fédérale. L'Europe devrait bénéficier d'un
environnement plus favorable en raison du choc déflationniste
provoqué par la crise en Ukraine sur I'économie allemande qui devrait
conduire la Banque centrale européenne a adopter des mesures de
soutien. L'appréciation du dollar contre euro devrait se poursuivre et

devenir un facteur discriminant pour les investisseurs. Toute
consolidation  temporaire  devrait inciter les institutionnels a se
repondérer, dans un contexte ou [attitude des banquiers centraux

reste favorable aux marchés actions.

Document réservé a une clientéle professionnelle

SICAV Mixte de Capitalisation et de Distribution

Code ISIN : Act. C - FR0000004970, Act. D - FR0011024264

Fréquence de valorisation : Quotidienne

Société de gestion : Ecofi Investissements - SGP agréée par 'AMF n°® GP97004
Dépositaire : Crédit Coopératif

Conservateur : Crédit Agricole titres (actifs autres que monétaires) Crédit Coopératif (actifs
monétaires)

Date de création : 20/01/2000

Classification AMF : Actions de pays de la zone Euro

Classification EUROPERFORMANCE : Actions Euro - Général

Indice de référence : DJ EUROSTOXX 50 RINV, ASPI avant le 30/04/13
Conditions de souscription : chaque jour (J) avant 11h30 sur la valeur liquidative du
jour (J) (cours inconnu) - Réglement J+1

Frais de gestion directs maximum : 2 % de I'actif net

Commission de souscription : 2% maximum - les allers-retours sont exonérés
Commission de rachat : Néant

OPC non coordonné
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STRUCTURE ET COMPOSITION DU PORTEFEUILLE AU 31/08/2014

Répartition géographique (en % des actions)
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Répartition sectorielle (en % des actions)
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Portefeuille actions : indicateurs moyens

rtition par capitalisation

ROE 12,7%
PER 2014 () 13,4x
EV / EBITDA 2014 (e) 78
; >3 Mds 99,5%
Rendement instantané 2014 (e) 3,8% IMda3Mds  05%
Total : 100,0%
Principaux mouvements sur le mois (Actions)
Principaux achats Principales ventes
BANCO DE BILBAO VIZCAYA ALLIANZ
SAINT-GOBAIN SNAM SPA
VINCI GRIFOLS
SIEMENS UPM KYMMENE
UNICREDIT ENAGAS
Principales lignes* actions du fonds
o Pondération L Pondération
Libellé Secteur (en %) Libellé Secteur (en %)
SANOFI Santé 4.8% AR LIQUIDE Produits de base 3,3%
BANCO SANTANDER Finance 47% ASSICURAZIONI GENERALI Finance 3.2%
SIEMENS Industrie 4,1% SAP SE Technologie 3.2%
SCHNEIDER ELECTRIC_SE Industrie 37% ING GROEP CVA Finance 31%

Nombre de lignes en portefeuille : 45
Source Ecofi Investissements

* Des commentaires sur les caractéristiques extra financiéres de tous les titres investis en direct sont disponibles sur :

http://www.ecofi.fr/fileadmin/doc/Commentaires ESG_SICAV_Epargne_Ethique Actions.pdf

Le souscripteur de ce fonds sera soumis aux risques action, de taux, de perte en capital, de gestion discrétionnaire. Une quote-part des frais de fonctionnement et gestion peut étre
éventuellement attribuée a un tiers distributeur afin de rémunérer l'acte de commercialisation de I'OPCVM. Avant toute souscription, il convient de prendre connaissance du prospectus

simplifié de 'OPCVM disponible auprés de la Société de gestion ou le site www.ecofi.fr.

ECOFI INVESTISSEMENTS - 22-28 rue Joubert - 75009 Paris
Tél:01.44.88.39.00 - Email : contact@ecofi.fr
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Actions de pays de la zone Euro ECOFI k :

Reporting trimestriel ISR a fin Juin 2014 INVESTISSEMENTS

Principe d'investissement ISR

CREDIT COOPERATIF

La gestion ISR se caractérise par l'intégration de critéres Environnementaux, Sociaux, et de Gouvernance (ESG) dans les processus d'analyse et de choix des
valeurs en complément des critéres financiers traditionnels. L'ISR, combiné au dialogue avec les entreprises, vise notamment a les encourager a améliorer leur
Responsabilité Sociale et Environnementale. Notre processus ISR s'appuie sur les agences de notation Vigeo, Sustainalytics et Ethifinance ainsi que sur la
recherche ISR interne. Il est décliné sous deux formes : un filire ISR Engagé pour notre gamme éthique et solidaire et un filtre ISR Responsable pour la majeure
partie de notre gamme traditionnelle. Epargne Ethique Actions est géré avec un processus ISR Engagé qui sélectionne les entreprises les plus responsables en
matiere ESG et exclut celles qui font face a des controverses majeures. Il sélectionne environ 60% de I'univers de départ et aboutit a 500 entreprises éligibles pour

I'Europe et 300 pour la zone Euro.

Le filtre ISR souverain limite I'nvestissement dans les Etats les moins bien notés en responsabilité institutionnelle et sociale, et protection de I'environnement de notre

univers de 36 pays (les obligations émises par 4 Etats sont exclues et celles de 9 Etats sont limitées dans les portefeuilles).
http://www.ecofi.fr/fileadmin/doc/Code_de_Transparence pour_les fonds ISR_Engages.pdf

Exemples de criteres ESG et critéres surpondérés de la touche Ecofi

Environnement Social Gouvernance Touche ECOFI

Prévention et controle des pollutions Santé et sécurité des collaborateurs

Systéme de management
environnemental

Respect des droits syndicaux Prévention de la corruption

Indépendance et diversité du Conseil
d'Administration

Eauilibre des pouvairs Relations responsables avec les
q p clients et les fournisseurs
Egalité hommes-femmes et

non-discrimination Rejet des paradis fiscaux

Note ISR globale du fonds (/10)

‘6.1
G < EI\TE

Notes ISR : La note ISR Globale du fonds et
celle du domaine ESG varient de 0 & +10
Domaines ESG et pondérations

E : Environnement (23,33%)

S : Social (23,33%)

G : Gouvernance (23,33%)

TE : Touche Ecofi (30%).

La « Touche Ecofi » regroupe 4 critéres ESG
représentatifs des valeurs portées par Ecofi (cf.
tableau supra.)

Focus ESG sur une entreprise
Banco Santander est la premiere banque de
la zone Euro en termes de capitalisation
boursiére et jouit d'un business model trés
diversifié géographiquement. La banque
présente une performance RSE globale dans
la moyenne du secteur.

Présent en Amérique latine, dans des pays a
risques en matiere de corruption selon
Transparency International, le groupe a
renforcé la formation de ses collaborateurs et
ainsi que son dispositif de contréle interne
avec un systeme d'alerte permettant de faire
remonter les entraves & son Code de
Conduite.

Actualité ISR

Retour sur la premiére saison de « Say on Pay »

2014 est la premiere année en France ou le salaire (fixe et variable) des dirigeants est soumis au vote consultatif
des actionnaires en Assemblée genérale (AG). Lors des AG du CAC 40, le taux d'approbation moyen des
résolutions « Say on Pay » a été d’environ 91%. Contrairement au Royaume-Uni, aucune résolution « Say on Pay »
n'a été rejetée, mais plusieurs entreprises (Safran, Renault, Publicis, Carrefour) n'ont pas passé les 65%, un seuil
d'alerte en comparaison des scores habituels de 90%. Monsieur Levy (Publicis) est en téte des rémunérations du
CAC 40, suivi par Monsieur Agon (L'Oréal) et Monsieur Plassat (Carrefour). Environ 40 questions d'actionnaires ont
porté sur ce sujet, notamment sur le rapport entre la rémunération des dirigeants et le salaire médian dans
I'entreprise.

La mise en ceuvre du « Say on Pay » n'a eu, pour l'instant, que peu d'impact sur le montant des rémunérations des
dirigeants mais s'est traduite par une plus grande transparence de l'information de la part des entreprises. (Sources
: ISS/Capitalcom/Natixis Securities).

Liste des 5 entreprises les mieux notées en ESG (/10)

Valeur Secteur Pays Note ESG Décile E S G  Touche Poids

globale* ECOFI  fonds

Snam rete gas Services publics ltalie 8,2 1 8,1 69 75 97 11%
L'oreal Conso non cyclique France 7.8 1 75 87 69 81 1,6%
Axa sa Finance France 78 1 8,2 7771 82 05%
Schneider Industrie France 75 1 64 79 59 93 31%
Enagas Services publics  Espagne 74 1 66 69 68 89 0,9%

NB : Le titre BNP PARIBAS a été désinvesti entre le 02/07 et le 03/07 suite a son passage en controverse de niveau 4 et
conformément a notre filtre ISR Engagé

Liste des 5 entreprises les moins bien notées en ESG (/10)

Valeur Secteur Pays Note ESG Décile E S G Touche Poids

globale* ECOFI  fonds

Icade Finance France 44 5 48 44 41 44  0,9%
Grifols Santé Espagne 4,6 5 3,9 30 51 6,1 1,3%
Essilor Santé France 51 4 39 44 56 61 1,6%
Remy cointreau Conso non cyclique France 51 4 4,1 45 6,0 57 05%
Scor (regroupe) Finance France 5,2 3 36 54 66 53 2,0%

* | es émetteurs notés par Ethifinance ou Sustainalytics n'ont gu'une note ESG globale.
Répartition des entreprises par décile de notes ESG** (en % actif)
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** par rapport a notre univers monde noté (2100 entreprises). Source Ecofi Investissements

Pour plus d'informations, des commentaires sur les performances ESG (Environnementales, Sociales et de Gouvernance) de tous les titres investis en
direct sont disponibles sur : http://www.ecofi.fr/fileadmin/doc/Commentaires ESG_SICAV_Epargne Ethigue Actions.pdf
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CREDIT COOPERATIF

Glossaire ISR et solidaire

Critéres ESG : Il s'agit des criteres Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance. Exemples : Développement de produits et services « vert »; Controle des
impacts environnementaux liés a la consommation d'énergie; Santé et sécurité des employés; Egalité hommes-femmes; Indépendance et expertise des
administrateurs; Rémunérations des dirigeants.

Développement durable : "Développement qui répond aux besoins du présent sans compromettre la capacité des générations futures a répondre aux leurs"
(Rapport Brundtland, 1987). Ce concept intégre au moins trois dimensions : économique, sociale et environnementale.

Entreprise solidaire : Une entreprise solidaire est une entreprise non cotée qui répond au moins a I'une des caractéristiques suivantes : au moins un tiers de ses
salariés sont des personnes éloignées de I'emploi (en insertion, travailleurs handicapés...), I'entreprise est constituée sous forme d'association, de coopérative, ou
de sociétés dont les dirigeants sont élus par les salariés, les adhérents ou les sociétaires, et la moyenne des rémunérations des cing salariés ou dirigeants les mieux
rémunérés n'excéde pas cing fois le SMIC.

Engagement : Activité des investisseurs (fonds de pension, sociétés d'assurance, sociétés de gestion...) visant a influencer le comportement d'une entreprise, a
moyen long terme, en faisant valoir l'importance d'une meilleure prise en compte des facteurs Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance. Cette action recouvre
aussi hien le dialogue avec les entreprises (individuellement ou collectivement), que les pratiques de vote des gérants, dont le dépdt de résolutions proposées en
Assemblée générale d'actionnaires.

ESG : Ce sigle est utilisé par la communauté financiere pour désigner les criteres Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG) qui constituent
généralement les trois piliers de I'analyse ISR.

Fonds d'exclusion : L'investisseur éthique sélectionne les lignes de son portefeuille en écartant d'entrée de jeu les secteurs non-conformes a sa propre
déontologie, comme le tabac, I'alcool, le nucléaire, I'armement ou la pornographie. Il fait ensuite son choix parmi les autres valeurs de la cote. Bref, il applique un
filtre d'exclusion & son univers d'investissement. L'investisseur en développement durable, quand a lui, n'exclut aucun secteur d'activité. Il cherche plutdt a
sélectionner les entreprises faisant preuve d'une politique sociale et environnementale proactive, tous secteurs confondus. Il applique donc un filtre positif, dont
lintérét est de valoriser les meilleurs éléments et d'inciter les mauvais €léves a rejoindre le peloton de téte.

Fonds ISR : Les fonds d"Investissement Socialement Responsable” (ISR) ou "éthiques" désignent les fonds intégrant de fagon systématique et tracable dans leur
sélection de titres une analyse des pratiques ESG des émetteurs (entreprises, Etats, collectivités territoriales). Il existe des fonds ISR actions, monétaires,
obligataires, de private equity etc.

Fonds de partage : Lorsqu'il souscrit a un fonds de partage, un investisseur accepte de reverser tout ou partie des revenus ou de la performance du placement a
une association ou une fondation d'intérét général, préalablement définie parmi les partenaires du fonds. Les revenus donnés ont la nature fiscale de don et
bénéficient des avantages fiscaux qui y sont liés.

Fonds solidaires : Un fonds solidaire investit entre 5 et 10 % de son actif en titres d'entreprises solidaires et le reste, soit 90 & 95%, en titres classiques (actions,
obligations...), éventuellement gérés selon un processus ISR, comme c'est le cas chez Ecofi Investissements. Le label Finansol distingue I'ensemble des
placements d'épargne solidaire. Finansol est une association professionnelle, représentée dans la plupart des régions frangaises par des équipes bénévoles.
Finansol fédére les financeurs solidaires et des établissements financiers. Sa mission est de développer la solidarité dans I'épargne et la finance..
http://www.finansol.org

Fonds thématiques ou sectoriels de développement durable : L'approche thématique consiste a choisir des entreprises actives sur des thématiques ou secteurs
qui répondent aux enjeux environnementaux et/ou sociaux du développement durable : les énergies renouvelables, I'eau, la santé, le changement climatique, I
éco-efficience, le vieillissement de la population etc. Cette approche seule n'est pas, selon Novethic, assimilable a de I'ISR stricto sensu, dans la mesure ou les
émetteurs ne sont pas analysés sur leurs pratiques ESG. Pour pouvoir parler de gestion ISR, elle doit donc étre combinée a d'autres approches systématiques du
type sélection ESG, exclusions normatives ou engagement actionnarial. C'est le cas pour Ecofi Développement Durable qui integre dans son processus de gestion
une analyse de la performance RSE des entreprises.

Indices éthiques : Certaines agences de notation sociale et environnementale se sont associées a des fournisseurs d'indices boursiers pour créer des indices
spécifiques qui intégrent des critéres ESG. La sélection des entreprises se fait en général par leur intégration dans I'indice en raison de leur bonne performance en
RSE.

Notation ISR : Ou "notation extra-financiére". Elle a pour objectif d'évaluer la performance RSE (cf. ci-apres) des entreprises et autres émetteurs grace a I'analyse
de criteres ESG adaptés a chaque secteur. La notation ISR émane pour l'essentiel des agences de notation sociale et environnementale.

Principes pour I'lnvestissement Responsable : Les Principes pour I'Investissement Responsable (PRI) ont été lancés par les Nations Unies en 2006. Il sagit d'un
engagement volontaire qui s'adresse au secteur financier et incite les investisseurs a intégrer les problématiques Environnementale, Sociale et de Gouvernance
(ESG) dans la gestion au sens large. http://www.unpri.org/principles/french.php

Responsabilité Sociale et Environnementale (RSE) des entreprises : La RSE est I'application des principes du développement durable a I'entreprise. Il s'agit
pour les entreprises d'intégrer, en sus des criteres économiques usuels, les enjeux environnementaux, sociaux et de gouvernance propres a leurs activités
commerciales et a leurs relations avec leurs parties prenantes. La mise en place d'une stratégie RSE consiste pour les entreprises a s'engager dans des démarches
de responsabilité sociale et environnementale, ayant un impact sur les pratiques et les processus dans des domaines tels que les ressources humaines, les
pratiques commerciales, l'impact local, les relations avec les fournisseurs, la gestion des pollutions etc.

Sélection ESG : Mode de gestion ISR basé sur la sélection ou la pondération des émetteurs en fonction de leur performance sur les criteres ESG contrairement a
I'exclusion. L'analyse des criteres ESG s'appuie sur différentes sources telles que: agences de notation, ONG, syndicats, brokers, entreprises elles-mémes et
analyse ISR effectuée en interne par I'équipe dédiée de la société de gestion. La sélection ESG peut revétir plusieurs formes: best in class, best in universe ou
encore best effort.

ECOFI INVESTISSEMENTS - 22 rue Joubert - 75009 Paris - FRANCE
Tél: 01.44.88.39.00 - Email : contact@ecofi.fr



