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KEREN

F I N A N C E

FORME JURIDIQUE : FCP

L'OBJECTIF DE GESTION

Ce FCP a pour objectif la recherche d’une surperformance par rapport a l'indice SBF 120, sur la durée de
placement recommandée. L'indice est retenu en cours de cl6ture et exprimé en euro, dividendes nets
réinvestis. Cet OPCVM est géré activement. L'indicateur de référence est utilisé uniquement a titre de
comparaison. Le gérant peut ou non investir dans les titres qui composent I'indicateur de référence a sa libre
discrétion. Il est donc libre de choisir les titres qui composent le portefeuille dans le respect de la stratégie de
gestion et des contraintes d'investissement. Ce fonds est classé « Actions de pays de I'Union Européenne ».

INDICATEUR DE REFERENCE

SBF 120

Le SBF 120 combine depuis le 21 mars 2011 les composantes du CAC large 60 et du CAC MID 60.

Il constitue un indicateur de référence a posteriori auquel le porteur pourra se référer. L'indice est retenu en
cours de cléture, exprimés en euro, dividendes réinvestis,

Cet indice est utilisé comme élément d’appréciation a posteriori. La composition du FCP peut s’écarter
sensiblement de la répartition de I'indice.

STRATEGIE D’INVESTISSEMENT
Afin de réaliser I'objectif de gestion, le FCP adopte un style de gestion sans contrainte et grace a une gestion

dynamique en actions, opportuniste.

Les titres sont sélectionnés en fonction des éléments susceptibles d’entrainer leur revalorisation, c’est-a-dire
I'identification par le gérant d’un avantage propre a l'organisation de la société, a ses produits, a son
environnement de marché, a sa stratégie, et qui ne sont pas encore suffisamment intégrés dans le cours de
I'action et devrait conduire a une revalorisation de celui-ci. A cet effet, la gestion sera orientée vers des titres
présentant les caractéristiques suivantes : capacité de distribution de dividendes élevés et pérennité de cette
distribution ; qualité des bilans et des principaux ratios financiers. La capacité des sociétés a dégager un cash-
flow suffisant ainsi que les investissements réalisés lors des exercices précédents seront aussi des éléments de
différentiation des investissements. La potentielle surperformance par rapport a I'indice est donc atteinte par
le biais de la sélection de valeurs (stock picking) selon les convictions du gérant.

Le FCP s’engage a respecter les expositions sur I'actif net suivantes :

m De 60% a 100 % sur les marchés d’actions de toutes zones géographiques, y compris de pays émergents, de
toutes tailles de capitalisations, de tous secteurs, dont :

» 60% minimum sur les marchés d’actions de I'Union Européenne

> De 0% a 60% en actions de petites capitalisations (< 1 md d’euros).

> De 0% a 10% en actions de pays émergents
m De 0% a 40% en instruments de taux souverains ou corporate, du secteur public et privé de toutes zones
géographiques, y compris en instruments de taux spéculatifs selon I'analyse de la société de gestion ou a
défaut une notation jugée équivalente ou non notés, dont :

» De0a40% en instruments de taux de I’'Union Européenne

» De 0a10% en instruments de taux hors Union Européenne

» De 0a10% en instruments de taux de pays émergents.
La société de gestion ne recourt pas exclusivement et mécaniquement a ces notations et privilégie sa propre
analyse crédit pour évaluer la qualité de crédit de ces actifs et décider de la dégradation éventuelle de la note
et prendre ses décisions a I’achat, ou en cas de dégradation, afin de décider de les céder ou de les conserver.
La sensibilité au taux d’intérét est comprise entre 0 et 8.
m De 0% a 25% sur le marché des obligations convertibles.
m De 0% a 100% au risque de change sur les devises de I’'Union Européenne, et de 0% a 10% maximum au
risque de change sur les devises hors Union Européenne.
Le cumul des expositions ne dépasse pas 100% de I'actif.
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Les titres éligibles au PEA représentent en permanence 75% minimum de I’actif.

Le FCP est investi en :
> Actions, titres de créances et instruments du marché monétaire.
» Jusqu'a 10% de son actif net en OPCVM de droit francais ou étranger, en FIVG ou fonds professionnels
a vocation générale et en FIA de droit européen, répondant aux conditions de I'article R214-13 du
Code monétaire et financier,
> Dépbdts et emprunts d’espéces
Il peut également intervenir sur des contrats financiers a terme fermes ou optionnels et titres intégrant des
dérivés, dans un but tant de couverture que d’exposition sur le risque action ou taux et en couverture du risque
de change.

PROFIL DE RISQUE

Risque de crédit : En cas de dégradation de la qualité des émetteurs ou si I’émetteur n’est plus en mesure de
faire face a ses échéances, la valeur de ces titres peut baisser, entrainant ainsi la baisse de la valeur liquidative.
Les titres évalués « spéculatifs » selon I'analyse de la société de gestion ou des agences de notation présentent
un risque accru défaillance, et sont susceptibles de subir des variations de valorisation plus marquées et/ou
plus fréquentes, pouvant entrainer une baisse de la valeur liquidative.

Risque lié a 'impact des techniques telles que des produits dérivés : L'utilisation des instruments dérivés peut
entrainer a la baisse sur de courtes périodes des variations sensibles de la valeur liquidative en cas d’exposition
dans un sens contraire a I’évolution des marchés.

RISQUES NON PRIS EN COMPTE DANS L'INDICATEUR

Risque de perte en capital : La perte en capital se produit lors de la vente d'une part a un prix inférieur a celui
payé a I'achat. Le FCP ne bénéficie d’aucune garantie ou protection du capital. Le capital initialement investi est
exposé aux aléas du marché, et peut donc, en cas d’évolution boursiére défavorable, ne pas étre restitué
intégralement.

Risque de marché actions : Les marchés actions peuvent connaitre des fluctuations importantes dépendant
des anticipations sur I’évolution de I’économie mondiale, et des résultats des entreprises. En cas de baisse des
marchés actions, la valeur liquidative pourra baisser.

Risque de liquidité : Il présente le risque qu’un marché financier, lorsque les volumes d’échanges sont faibles
ou en cas de tension sur ce marché, ne puisse absorber les volumes de transactions (achat ou vente) sans
impact significatif sur le prix des actifs

Risque lié a l'investissement en actions de petite capitalisation : En raison de leurs caractéristiques
spécifiques, les marchés des actions de petite capitalisation boursiere peuvent présenter des risques pour les
investisseurs et peuvent présenter un risque de liquidité du fait de I'étroitesse éventuelle de leur marché.

Risque d’investissement sur les marchés émergents : L’attention des investisseurs est appelée sur le fait que
les conditions de fonctionnement et de surveillance des marchés ci-dessus peuvent s’écarter des standards
prévalant sur les grandes places internationales. La valeur liquidative peut donc baisser plus rapidement et plus
fortement.

Risque de change : Une évolution de I'Euro par rapport aux autres devises pourrait avoir un impact négatif sur
le fonds et entrainer une baisse de la valeur liquidative.

Risque de taux : En cas de hausse des taux d'intérét, la valeur des instruments investie en taux fixe peut baisser
et pourra faire baisser la valeur liquidative.

Risque lié aux investissements dans des titres spéculatifs (haut rendement) : Les titres évalués « spéculatifs »
selon I'analyse de la société de gestion ou des agences de notation présentent un risque accru supérieur de
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défaillance, et sont susceptibles de subir des variations de valorisation plus marquées et/ou plus fréquentes,
pouvant entrainer une baisse de la valeur liquidative

Risque lié aux obligations convertibles : La valeur des obligations convertibles dépend de plusieurs facteurs :
niveau des taux d'intérét, évolution du prix des actions sous-jacentes, évolution du prix du dérivé intégré dans
I'obligation convertible. Ces différents éléments peuvent entrainer une baisse de la valeur liquidative.

COMMENTAIRE DE GESTION

Le premier trimestre de l'année 2023 a débuté de maniére trés positive avec un CAC 40 et un SBF 120 en
hausse de prés de 6% sur la premiére semaine de I'année et de 9,4% sur le mois de janvier reflétant les espoirs
de récession moins sévére, d’inflation mieux maitrisée et de politiques monétaires en conséquence moins
agressives. Cependant, au fil du trimestre, les tensions inflationnistes ont perduré ce qui a conduit a de
nouvelles remontées des taux. Les défaillances des banques américaines et de Crédit Suisse sur le mois de mars
sont venus calmer l'optimisme des marchés affiché en janvier. Le CAC 40 affiche malgré tout une hausse de
13,1% sur le premier trimestre et le SBF 120 augmente de 12,3%. Continuo croit de 2,6% sur la période,
pénalisé par la hausse des taux qui impacte plus durement les valeurs de croissance.

Les performances des indices ont trés largement été tirées par les valeurs du luxe et des biens de
consommation grace aux perspectives de rebond de la consommation chinoise suite a la réouverture du pays
dont I'économie a été malmenée par la politique zéro covid.

De ce fait, nous avons augmenté notre exposition a ces secteurs au travers d’achat sur Hermes et Essilor puis en
initiant une position sur I’'Oréal, qui, apres avoir perdu 20% en 2022, se montre trés dynamique en ce début
d’année. Nous avons également renforcé notre position sur LVMH qui a franchi le seuil des 400 milliards de
capitalisation en début d’année et publié des résultats exceptionnels au-dela des attentes.

Nous avons continué a nous désengager du secteur automobiles et équipementiers, mouvement que nous
avons amorcé en 2022. Nous sommes sortis de Burelle (qui détient 60% de Plastic Omnium) et d’Akwel qui ont
trés largement souffert des multiples pénuries de composants et de rupture de leurs chaines
d’approvisionnement et qui se retrouvent désormais face au défi du passage a I'électrique. Aprés une année
2022 décevante pour le groupe Aures, les perspectives 2023 ne sont guére encourageantes, nous avons décidé
de céder I'intégralité de nos actions.

Nous avons décidé de réduire I'exposition du fond aux valeurs connotée « Covid » en nous allégeant sur Bastide
Le Confort dont les ventes d’équipements (type masques, blouses...) ont lourdement chuté avec la fin de la
pandémie et dont la dette significative se rapproche dangereusement de ses covenants.

Le second trimestre a été rattrapé par la dégradation des indicateurs économiques, laissant craindre un
ralentissement de I’économie voire une récession. Le durcissement monétaire mené par les banques centrales
ne semble pas terminé, comme l'ont laissé entendre Christine Lagarde et Jerome Powell a I'occasion du forum
de Sintra en juin dernier. Le CAC 40 est en hausse de 1,9% et le SBF 120 de 1,6% sur le trimestre, tandis que
Continuo recule de 1,2% toujours pénalisé par le phénomeéne de « flight to liquidity » des investisseurs.

Dans la lignée du premier trimestre, nous continuons d’augmenter I'exposition du fonds aux secteurs du
luxe/biens de consommations qui ont prouvés leur résilience et leur fort pricing power malgré la baisse du
pouvoir d’achat des ménages. A 'image de I'Oréal, dont le DG du groupe évoque un marché de la beauté tres
dynamique en croissance a 2 chiffres malgré le contexte économique. Le groupe a également annoncé sa plus
grosse acquisition depuis 2008 en mettant la main pour 2,3md&€ sur le fabricant de cosmétique australien Aesop
dont les perspectives de conquéte du marché chinois sont prometteuses.

Nous poursuivons d’autre part de nous désengager du secteur de la santé, connoté « Covid » et qui aprés avoir
vécu des années exceptionnelles grace a la pandémie est désormais attaqué en Bourse. Nous sommes ainsi
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totalement sortis d’Eurofins dont les performances boursiéres sont pénalisées par le poids de sa dette et de son
statut de valeur Covid.

Nous avons profité de publications optimistes de Trigano sur la poursuite de I'amélioration des livraisons de

bases roulantes et sur la remontée des volumes amorcée au second trimestre afin de nous alléger. Nous avons
soldé notre position sur Wedia qui a abaissé le montant de son dividende au titre de I'année 2022, alors que le
groupe a publié des chiffres en ligne avec sa feuille de route. Nous avons également cédé nos actions Argan qui
a présenté un plan stratégique qui privilégie le désendettement mais pésera sur la croissance.

Durant le troisiéme trimestre, les principaux indices francais reculent (CAC 40 -3.6% et SBF 120 -3.7%), dans un
environnement marqué par le ralentissement de I'économie mondiale, la persistance de l'inflation et la
poursuite de la remontée des taux d’intérét. Le mois de septembre a été le pire mois de I'année 2023 (CAC -
2,5% et SBF 120 -2,7%), les marchés s’inquietent du maintien par les banques centrales mondiales de politiques
monétaires restrictives sur un horizon plus long que prévu, effacant les espoirs de remontées des taux a court
terme.

Continuo baisse de 8,9% sur I'ensemble du trimestre pénalisé par son exposition aux petites et moyennes
capitalisations que les investisseurs délaissent au profit des larges cap dans un contexte d’aversion au risque et
de recherche de liquidité.

Le haut niveau d’endettement de Bastide Le Confort Médical nous a incité a soldé notre investissement sur ce
vendeur d’équipements médicaux (masques, blouses, appareils respiratoires...) dont les ventes avaient été
dopées par le crise sanitaire mais qui a fait face a un effet de base exigeant post Covid.

Nous avons décidé de rééquilibrer notre exposition au secteur du luxe et biens de consommation que nous
avions volontairement surpondéré depuis le début de I'année. Nous avons ainsi décidé d’alléger nos positions
sur I'Oréal et Hermés. Le ralentissement attendu de I'’économie mondiale et la reprise plus faible qu’escomptée
de la consommation chinoise nous incitant a plus de prudence

Au cours du dernier trimestre de 'année 2023, le SBF 120 et le CAC 40, sont en hausse de 5,6% et de 5,7%
respectivement. Le ralentissement de l'inflation laisse entrevoir aux investisseurs la fin du resserrement
monétaire mené par les banques centrales ainsi gu’une éventuelle baisse des taux dés la fin du premier
semestre 2024. Continuo est en hausse de 9,9% sur le dernier trimestre, soit une surperformance d’environ 4
points par rapport au CAC 40. Le fond a profité de son exposition aux smalls et midcaps. La perspective d’une
baisse des taux a suscité un regain d’intérét des investisseurs sur cette classe d’actif considérée comme plus
risquée et particulierement matraquée depuis 2 ans.

Malgré ce dernier trimestre favorable aux plus petites valeurs, le fonds Continuo cléture I'année avec une
performance de + 3,40%, a comparer a l'indice du fonds (le SBF 120) qui affiche une performance de 17,97% sur
I'année 2023

(Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs et ne sont pas constantes dans le temps).

La sous-valorisation des smalls et mid par rapport aux larges caps a atteint un tel niveau, que l'année a été
marquée par la multiplication des OPA et retraits de la cote. Nous avons ainsi cédé tous nos titres Sll, la famille
Huvé et ses managers ayant lancé une OPA sur la société en décembre dernier avec une prime de 32% a 70€ par
titre.

Nous avons sensiblement réduit notre exposition a Interparfums. Les perspectives du groupe sur 2023 sous
entendent une décélération sur le dernier trimestre de leur exercice fiscal, tandis que l'incertitude quant aux
licences réinternalisées par Kering et Richemont risquent de peser sur le titre.

Nous avons vendu l'intégralité de notre ligne Thermador. La société s’attend désormais a « affronter une année
2024 particulierement difficile » aprés un repli de I'activité sur le T3 de 6,4% a périmétre constant.

Suite a la publication décevante du T3 d’Infotel (CA en baisse de 1,6%), qui n'a pas permis de rassurer sur une
reprise de I'activité aprés un T2 lui-méme en baisse de -0,2%, nous avons préféré alléger notre position.

Du coté des ESN, nous avons privilégié Neurones, société qui accompagne les sociétés dans leurs projets de
transformation a I'excellent track record et qui offre a I'inverse d’Infotel, des perspectives 2024 de qualité.
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Nous avons initié a I'achat Esker, éditeur de logiciels, dont I'année 2024 devrait étre celle de la recovery, aprés
un exercice 2023 compliqué pour le groupe. Sa rentabilité a été négativement impactée par les prises de
commandes et donc de commissions reversées aux commerciaux records liées a la réforme de la facturation
électronique.

RAPPEL DE L’OBJECTIF DE GESTION DE PROMOTION DES CRITERES ESG

Dans le cadre de son évolution, Keren Finance a souhaité aligner ses principes d’investissements dans une
démarche respectueuse des critéres d’Investissement Socialement Responsable.

Signataire des PRI depuis 2020, Keren Finance a depuis de nombreuses années intégré implicitement des
facteurs ESG, notamment sur la gouvernance (en rencontrant de maniére trés fréquente les managements des
sociétés dans lesquelles elle investit) ou en participant activement a des émissions obligataires « vertes » de
certains émetteurs.

Certains fonds ont par ailleurs été labellisés au cours de I'année (Label ISR pour KEREN CREDIT ISR, Label
Relance pour KEREN ESSENTIELS), des labellisations que nous continuerons a étendre a d’autres fonds dans les
prochains mois.

En 2021, les équipes de gestion de Keren Finance ont permis a l'intégralité de notre gamme de fonds d’étre
référencée en article 8 du Réglement SFDR justifiée, entre autres, par la mise en place des éléments suivants :

e Une Analyse : La société de gestion établit un suivi des données environnementaux, sociaux et de
gouvernance, aux cotés de I'analyse financiére conventionnelle, pour identifier les risques de
durabilité des sociétés en portefeuille. Le développement d’un modéle quantitatif interne a Keren
Finance a été réalisé a cet effet.

e Une politigue d’exclusion : Les investissements dans des sociétés que la société de gestion considére
ne pas répondre aux normes de durabilité du fonds sont exclus. En effet, pour des raisons éthiques
et/ou parce que Keren Finance les juges contraires a I'intérét de ses clients sur le long terme, nous
avons fait le choix d’exclure les entreprises dont I'activité est en relation avec les secteurs suivants :

o La fabrication et la commercialisation d’armes dites non conventionnelles comme les mines
antipersonnel en conformité avec le traité d’Oslo et la convention d’Ottawa.

o Les activités de nature a impacter négativement I'intégrité des personnes comme la pornographie,
le clonage humain ou I'exploitation infantile.

o L’industrie du Tabac.

e Un suivi des controverses : La société de gestion établi une gestion stricte des controverses. Les
émetteurs concernés par les plus graves d’entre elles seront exclus du fonds, permettant ainsi a nos
fonds de rester autant que possible a I'écart des entreprises ne respectant pas les principes et
I’éthique de Keren Finance (Droits de ’'Homme, environnement...etc).

e Un Engagement : La société de gestion collabore avec les sociétés émettrices ou les émetteurs sur des
guestions liées a I'ESG afin de sensibiliser et de mieux comprendre les risques de durabilité au sein des
portefeuilles. Ces engagements peuvent impliquer une thématique environnementale, sociale, de
gouvernance spécifique ou des comportements controversés.

Keren Finance évalue ainsi I'impact environnemental, social et la qualité de la gouvernance des sociétés dans
lesquelles elle investit, afin de s’assurer que celles-ci puissent croitre de fagon durable dans le temps.

Pour plus d’informations sur la démarche ESG mise en place par KEREN FINANCE, nous vous invitons a consulter
notre Politique d’Investissement Responsable disponible sur notre site www.kerenfinance.com
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COMPTE RENDU SUR LA PERFORMANCE EXTRA-FINANCIERE :

Au 31/12/2023, en respect des critéres de notation de la SGP, la note globale du portefeuille est de 55 sur une

échelle de 0 a 100. Elle était de 53 au 31/12/2022.

Au cours de l'exercice, la note moyenne ESG du portefeuille a été de 54,60 (contre 50,60 pour l'univers

d’investissement*) et a varié de la fagon suivante :

Notation Moyenne ESG

60
55
50
as
40
Vv 4] % 3 %) $e] %) ] %] Yl %] ) 4]
N v v Qv N Qv v Qv N3 v Qv N Qv
v 'b Vi v vV Vv 1 Vi v ) v v
\,\}\ \Q«,\ M \cg:\ \Qxx\ O \Qb\ X\ \Q%\ o \\9\ \n;»\ O
Ny N} ¢ N )¢ N Q¥ QY S Ny N} [\
o Continuo == |Jnivers d'investissement®
Note E (0-100) 31/12/2022 | 31/03/2023 | 30/06/2023 | 30/09/2023 | 31/12/2023
Continuo 52 53 58 58 58
Univers d'investissement™ 50 50 33 53 5l
Note S (0-100) 31/12/2022 | 31/03/2023 | 30/06/2023 | 30/09/2023 | 31/12/2023
Continuo 60 60 62 59 60
Univers d'investissement™ 32 57 33 54 53
Note G (0-100) 31/12/2022 | 31/03/2023 | 30/06/2023 | 30/09/2023 | 31/12/2023
Continuo 49 50 49 48 49
Univers d'investissement™ 47 48 49 50 48

* L'univers d'investissement est composé d'un échantillon d'environ 1 000 émetteurs (au 31/12/2023)

provenant des principaux indices obligataires et actions européens
* L'univers d'investissement est composé d'un échantillon d'environ 1 000 émetteurs (au

31/12/2023) provenant des principaux indices obligataires et actions européens

Avertissement : Le principe consistant a « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux
investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les critéres de I’'Union européenne

en matiére d’activités économiques durables sur le plan environnemental.

Les investissements sous-jacents a la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les
critéres de I’'Union européenne en matiere d’activités économiques durables sur le plan environnement.
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INFORMATION SUR LA REMUNERATION

La politique de rémunération de la société de gestion a été congue pour protéger les intéréts des clients et
éviter les conflits d’intéréts. Elle a pour objectif, le cas échéant, d’encadrer le versement de la partie variable de
la rémunération des personnes concernées.

Le détail de la politique de rémunération actualisée est disponible sur le site internet www.kerenfinance.com
ou sur simple demande des investisseurs formulée auprés de la société de gestion — KEREN FINANCE — 12 bis,
place Henri Bergson 75008 Paris — Tél : 01.45.02.49.00 — e-mail : contact@kerenfinance.com

Exercice 2023 (Montants en K euros)

Rémunérations fixes 1392
Rémunérations variables 714
Nombre de collaborateurs 18
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ANNEXE IV
Modéle d'informations périodiques pour les produits financiers visés a Particle 8,
paragraphes 1, 2 et 2a, du réglement [UE) 2019/2088 et a l'article 6, premier alinéa, du
réglement (UE) 2020/852

Par investissement

durable, on entend Un pEnomination du produit: Identifiant d’entité juridique:
investissement d.ans Keren Continuo

e Ve 55a5005Q4PQ4XMYNGES2

Economigue qui

centribute & un objectif

environnemental ou
social, pour zutant qu'il
ne cause pas de

prejudice impartant & Caracte ristiques environneme ntales et/ou
aucun de ces objectifs
&t gue les socidtes -
e sociales
investissements
appliquant des
pratigues  de  Bonne
BOWEITENCE. Ce produit financier avait-t-il un objectif d'investissement durable ?
a0 Oui @ X% HNon

Il a réalise un minimum o |l promouvait des caractéristiques

d'investissements durables environnementales et sociales (EfS) et
Lla tawxinomie de I'UE ayant un objectif et, bien qu'il n"ait pas pour chjectif
est un systéme de > " . . 4 ;
e e environnemental: % 1 m'uestl?sem ent dumtbls:l_, il pre.sentalt une
par le réglement |UE] dans des activités économiques proportion de 70.5%* d'investissements
zm, qui '#'ES-':E qui sont considerées comme durables
une fista d'activités durables sur e plan ayant un objectif environnemental dans des
economigues  durbles £ . SR ) b Sl
i e plan anvironnemental au titre de la activites economiques qui sont consideérses
environnemental. Ce taxinomie de |'UE comme durables sur le plan environnemental
réglement ne dresse au titre dela taxinomie de I"UE
pas de liste d'activitds dans des activites Economiques : :
economigques durables qui ne sont pas considérées & FyEntun ?hie‘fm emvironnemental dans des
sur le plan social. Les comme durables sur le plan activités economigques qui ne sont pas
invastissements e TR considerées comme durables sur ke plan
durables t i i i ;
n:-:? ’ ayan un e environnemental au titre de |a taxinomis de

jectif PUE

environnemental  ne

sont pas Sy ;

nécessairement aligngs ®  =y=nt un ohjectif social

sur |a taxinomie. Il réalisera un minimum Il promeut des caractéristigues EfS mais ne
d'investissements durables réalisera pas d'investissements durables
ayant un objectif social: %

*Sur la base de I'actif net du fonds

Dans guelle mesure les caractéristiques environnementales etfou sociales sont
promues par ce produit financier sont respectées?
les  indicsteurs  de

durabilite  &valvent |z Les corocteéristigues environnementoles et socioles promues por le fonds KEREN Continuo s'oppliguent
mesure dans laquelle las globalement ou niveou de Pentitd KEREN FINANCE [hormi pour notre fonds lnobélisé ISR qui se voit oppligué des
caractenstigues critéres plus contraignants).

emvronnementales o

Sockies promies e Au travers de nombreux indicateurs de performences, KEREN Finance s'atteche  ce que, en tont gu'investisseur

produit financier sont

S long terme, ses choix d'investissements intégrent une analyse extro finonciére ful permettant de distinguer les
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spciétés gui gérent de facon responsabie leur empreinte environnementale et sociale, mais également celles gui
sont soucieuses des princpales incidences négaotives engendrées par leur ootivite.

Ainsi, les émetteurs présents dons le portefeuille de KEREN Continuo se voient analysés sur les critéres suivans -
ie r & Environnement s
o Le total des émissions CO2 ropporte gu chiffre daffaires
o Lo consommation d'eou ropporté au chiffre &'ajffaires

o La présence d'une politigue sur le changement climatique

Le u Sociol w nd:
o Le pourcentoge de turnover dans h socigte
o Lo présence d'une politigue de non-discrimingtion
o Le toux d'ocoident du troveil
o La présence d'une politigue sur la protection des droits humains
o Lo présence &une politigue de juste rémuneration

o La présence d'une politigue sur le chengement onti-corruption

Quel est e niveau des indicateurs de durabilité utilisés?

Les indicoteurs de durohilité utilisés pour mesurer la réalisotion, par les émetteurs, des coroctéristigues
envirannementzles et/ou sociales précédemment citées sont les suivants:

o L'émission de COZ génére (émissions de CO2 rapportées ou chiffre ' afaires]

Les principales o Présence ou non d'une politigue climatique [¥/N)
incidences  négatives
correspondent aux
incidences negatives les
plus zignificatives des

o Le Tumover (toux de rotation des effectifs)

o Présence ou non d'une politigue de sonté et séourité (YN}

décisions o Fart en % d'odministrotewrs indépendant

d'investizsement sur fes

facteurs de durabilite o Parité existante fou non) ou comite executif de lo societe.

fifes aux guestions

environnementales, 5i ces derniers ne sont pos couverts, 4 critéres secondaires et un tertiaire sont utifisés. i s'agit de -
sociafes et de

personnél, au t o La consemmation d'énergie ragportée ou chiffre d'affoires

des droits de "homme

o Le toux des accidents du travail
et a | a lutte contre [a

Corruption et ies aces o La présence d'une politique de protections des drofts humains
de corruption.

o Lo consemmation d'equ repportée au chiffre d'offaires

Quels sont les objectifs des investissements durables que le produit
financier entendait partielfement réaliser et comment l'investissement
durable contribue-t-il a ces objectifs ?
Il promeut des caractéristiques environnementales et sociales (E/5) et, bien qu'il n'oit pas pour objectif

linvestissement durable, i contiendro une proportion minimale de 0,2% dinvestissements dunsbies
alignes & ko Taxonomie ou Nom.

De plus, comme le préconise Faccord de Poris, nous swivons, actualisotions et publions mensuellement
Vévolution de o contribution au réchouffement climatique d’ic 2100 de notre portefeuilie.
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Dans quelle mesure les investissements durables que le produit financier
entendait partiellement réaliser n‘ont pas causé de préjudice important a
un objectif d'investissement durable sur le plan environnemental ou sociol?

Lo mesure du préjudice cause par les émetteurs s'effectue vie lonalyse du niveau de comtroverse de ces
derniers. Cefte donnée est fournie par Sustainglytics.

De plus, d'gutres indicateurs sont utilisés tels que lo port des encours détenus dans des sociétes ayant
vinie ke Pacte Mondial des Nations Linies ou les directives de FOCDE par le posse, celles dont les processus
veillant gu respect de ces normes sont insuffisants, ou encore cefles dont Pactivité g un impoct sur la
hindiversite des zones sensibles.

Enfin, ces investissements doivent entrer dans le respect d'un codre commun d'exclusions nermatives et
sectorielles, en coherence avec les dix principes du Pacte mondial des Notions Unies (UN Global Compact
— UNGC) et conformément g notre Politigue d'investissement Responsable disponible sur notre site
intermet.

Comment les indicotewrs concernant les incidences négatives ont-ils té
pris en considerotion ?

Au travers des Principales incidences Négatives (= PAI ») obligatoires fels que definis dans le réglement
(LE) 2015/2088 du 27 novembre 2029 surig publication dinformations en matisre de durabilite dans e
secteur des senvices finanders (SFDR), Keren Finonce prend en compie les 14 PAI obligotoires dans
Vonglyse E5G, la gestion des controverses et les politiques d'exclusions sectorielies et normatives.

Daons guelle mesure les investissements durables sont-ils conformes oux
principes directeurs de ['OCDE o [lintention des entreprises
multingtionales et oux principes directeurs des Nations unies relatifs oux
entreprises et aux droits de Fhomme 7 Description détaillée:

Groce a Fopplicotion des 14 PA) obligatoires, et notomment des PA cités ci-dessous, les investissements
de ce produit financier sont conformes oux principes directeurs des Ngtions unies relotifs oux entrepnzes
et gux droits de Phomme :

- Viglation des principes du Pacte mondiole des Notions Uinies et des principes directeurs de I'OCDE g
Vintention des entrepnises multingtionoles.

- Absence de processus et de mécanisme de contrdle du respect des principes des Notions Uinies et des
Principes directewrs de POCDE o Fintention des entreprises multinationoles

Lo donnee relotive @ ces criteres sur les emetteurs deétenus en portefeuille est Esue des boses de
Sustaingiytics.

Lo Taxcnomie de I'UE énonce un principe de "ne pas nuire de maniére
significative” selon lequel les investissements alignés sur la Taxonomie ne
doivent pas nuire de maniére significative aux objectifs de la Taxonomie de
I'UE et s'accompagne de critéres spécifigues de I'Union.

Le principe "ne pas nuire de maniére significative” s'appligue uniguement
aux investissements sous-jocents au produit firancier gui prennent en
compte les critéres de "Union pour les activités economigues durables sur le
plan environnemental. Les investissements sous-jacents a la partie restante
de ce produit financier ne tiennent pas compte des critéres de "Union relatifs
aux activités écanomigues durables sur le plan environnemental.

Tout outre investissement durable doit également ne pas nuire de manigre
significative a des objectifs environnementaux ou socioux.
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Comment ce produit financier a-t-il pris en considération les principales
incidences négatives sur les facteurs de durabilite ?

Nows utilisons ko méthodologie suivante gfin de prendre en considération les principales incidences negatives
sur les facteurs de durgbilite -

Dans un premier temps, nous etudions si Fémetteur a, par le passeé, violé les principes dirscteurs de 'OCDE g
lintention des entreprises muitingtionales stfou les principes directewrs des Notions unies relotifs oux
entreprises et oux droits de Fhomme. 57 y @ eu une queicongue viclotion, nous vérifions ensuite s son score
octuel d'glignement 4 ces principes est inférieur ¢ 50/100. 5§ tel est ie cos, # serg alors considéré comme non
durghie.

Dans un second temps, 10 indicoteurs sont wtilisés (of question 2}, dont 4 PAI, pour justifier de ko durobilité ou
non de chague emetteur.

La répartition Les 4 PAT 50T l25 suivants -
des actifs décrit
a part des - les émissions carbone,
investissements 5 :E consommation z:m' i
dans des actifs gt s 9
i -l ol i o fon des aroit b s,
- iques. présence ou non d'une politiqgue de protection RTINS,

Quels étaient les principaux investissements de ce produit financier?

Largest investments Sector % Assets Country
LVAH Apporel & Textile Products 7.36% Fronce
Wovestone Technology servicies 6.29% Fronce
et Iiste comprrn TFF Containers & Packaging 5.92% France
e e Delta plus group Apparel & Textile Products  5,38% France
constituant 12 plus R %
Trigana Leisure Products 5. 7% Fronce

grande proportion
des investissements
du produit financier
au cours de la
période de
référence qui est -
lanvier a déc 2023

Quelle était la proportion d'investissements durables ?

La preportion d'investissement durobles était de 70.5% ou 31/12/2023.
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Les activités
habilitantes
permettent
directement 2
d'autres activités
d'apporter une
contribution
substantielle 3 un
chjectif
envirennemental

Les activités
transitoires sont
des activités pour
lesguelles des
alternatives a
faible émission de
carbone ne sont
pas encore
dizponibles et
dont les niveaux
d'émission de gaz
a effet de serre
correspondent 2w
meilleures
performances.

Quelle était Nallocation d'actif?

70% ou moins des investissements du fonds ont vocgtion § otfeindre les coroctéristigues
environnementales ou socales qu'il promeut.

Alignés sur la
EXOAOMmiE

Inwestissernants
s E/5 [20.5%)]

[5:6%)
#1 Aligne sur les caractéristigues E/S comprend les investissements du produit financier
utilisés pour atteindre les caractéristiques environnementales cu sociales promues par e

produit financier.

#2Autres comprend les autres investissements du produit financier qui ne sont ni alignes sur
les caractéristiques envircnnementales ou sociales, ni gualifigs d'investissements durables.

La catézorie #1 Aligné sur les caracteristigues E/S couvre -

- La sous-catégorie 1A Durable couvre les investissements durables sur le plan
environnemental et social.

- La sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvre les investissements alignés sur les
caracteristiques environnementales ou sociales gui ne sont pas qualifiés d'investissements
durables.

Au 31/12/2023, 94.4% des investissements du fonds font partie de ko cotégorie #1, couvrant les
investissements alignés sur les coractéristigues environnementales ou socioles qui ne sont pas considerds
covmime dies investisserments durahies.

L'allocation d'octifs est susceptible d*évoluer dans ie temps. Les calculs peuvent repaser sur des donngs
incomplétes ou parceligires de o société ou de tiers

Dans guels secteurs éeconomigues les investissements ont-ifs été réalisés ?

Le 5 plus grosses expositions sectoriglles du fonds sont lo technologie de linformation [29.21%), lo
consommation discrétionnaire (24.66%), Findustrie {18.33%], fes matérioux {10.64%)] et Io santé [0, 98%).

Dans gquelle mesure minimale les investissements durables ayant un objectif
environnemental sont-ils alignés sur la taxinomie de "UE?

Le produit financier a-t-il investi dans des activités liees au gaz fossile etfou
a I'énergie nucléaire conformément a la taxonomie de I'UE ?

Cui:
Gaz Fossile Energie nucléaire

® Non
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Les activiteés alignees sur la
taxinomis sont exprimees

€M POUrCEntage

- du chiffre d'affaires
pour refleter kz part des
rewenus provenant des
activites vertes des
societés benéficiaires
des investissements;

- des dépenses

d'investissement

[CapEx) pour montrer

les investissements verts

realises par les socetes
benefidaires des
investissements, pour
une transition wers une
aConomie verts par
exemple;

des dépenses

d'exploitation [OpEx)

pour refister les
activités opérationneiles
vertes des sociétes
beneficiaires des
imvestizsements.

Le symbaoie

%
represente des
investissements
durables ayant un
objectif
environnemeantal gui
ne tiennent pas
compte des critéres
applicables aux
durables sur e plan
environnemeantal au
titre de la taxinomie de
FuE.
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Les deux grophiques ci-dessous font opporaitre en vert le pourcentoge d'investissements alignés sur
lo pminomie de 'UE. Etant donné qu'il n'existe pas de méthodologie appropriée pour determiner
Folignement des obligotions souvergines® sur i@ toxinomie, fe premier graphigue montre
l'alignement sur la toxonomie par rapport o tous les investissements du produit finandier, y compris
les ohligotions souveroines, tondis gue le deuxiéme grophique représente 'ofignement sur lo
toxinomie uniquement por ropport oux imvestissements du produit finoncier autres que les
ocbiigations seuvergines.

L Aipnement toonomigue des

investizeements hors obligations

L Mignement Eoonomigue des
imvestismements. aver les ohifgations
H L

SOPUNAETEETIES ™. SO EEANES .
1% 1%

oes [ o M
2% 1%

[ | [
oo oo D -

5% P
Gpex ; b
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Wont Tioioeesy alghsd
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Quelle est la part d'investissements dons des octivités tronsitoires et
habilitantes ?

it 'y a pas de part minimaole &imvestissements fixée dans des activites transitoires et habilitantes.

Comment o évolué lo port d'investissements durables ovec un objectif
environemental non alignés sur la taxonomie?

Le fonds ne se fixe pas de part minimale dinvestissements durables sur 2 plan environnemental [pilier
=Ex) bien que ia part d'investissements durables (piliers « E » st/ou « 5 =) représente ou moins 0.1% des
investissements directs du fonds.

Le fonds investit dans des ootifs apant des objectifs emaronnementouy et sociouy sans s'engager sur wne
part minimale dinvestissements durnbie aver un objectif environnemental qui ne sont pas alignes sur ia
taxinomie de I'UE

il n'y o pas de période antétieure pour effectuer io compargison.

Quelle était lo part des investissements durables dont [objectif
emvironnemental n'était pas conforme a la taxonomie de I'UE ?

Lo proportion o'investissement durcbles non-ofignée ¢ o Taxonomy Europesnne &tait de 70.5% gu
31/12/2023.
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0 Quelle est la part d'investissements durables sur le plan social ?
Le fonds ne se fixe pas de port minimole d'Investissernents durobles sur e plon sodal {pilier = 5 =] bien que
Ia part d'investissements durables [piliers « E » et/ou « 5 ») représente ou moins 0.1% des investissements
directs du fonds.

Le fonds investit daons des actifs ayant des objectifs environnementour ST socioux s5ans 5'Engoger sur une
part minimale d'investissements duroble avec un cbjectif socal.

I.f | Quels investissements sont inclus dans la catégorie «#2 Autres», quelle est
— leur finalité et existe-t-il des garanties environnementales ou sociales

minimales?

Les investissements mentionnés dons la catérogie « 2 Autres » correspendent d une guote-part de Factif

net du produit financier, g peut étre investie dans des valeurs gui ne sont pas analysées dans le but

d'atteindre les caroctéristiques envirennementales ou socigles promues par le produit financier.

Cette quote-part respecte fa politigue d'exclusion commune mise en CEUVre.

SS9 Guelles actions ont été entreprises pour répondre aux caractéristiques

environnementales etfou sociales pendant la période de référence ?

Pour répondre gux coractéristigues environnementales et/ou sociales pendant lg période de référence,
Keren Finance a fait certifier 4 de ses membres et g embouché un anolyste E5G. Celo o permis d'eccroitre
drastiguement lo couverture E5G des fonds, en réalisant prés de 200 onalyses qualitotives. Une stratégie
d'engaogement a également été réglisée auprés des emettewrs, dans Foptigue d'occompagner Ie
deéveloppement de leur stratégie £5G, et de récuperer des informations supplémentaines.

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

Non applicoble. Aucun indice spécifigue n’o eté disigné comme indice de référence pour déterminer si ce
produit fingncier est aligné sur les coractéristigues environnementales et/ou sociales gu'll promewt.

En guoi l'indice designe différe-t-il d'un indice de marche large pertinent ?
Mon applicoble.

Comment ce produit financier s'est-il comporté ou regard des indicateurs
de durabilité permettant de déterminer 'alignement du référentiel avec les
caractéristigues envirannementales ou sociales promues ?

non applicoble.
Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a Vindice
de référence ?

Non opplicabie.

Comment ce produit financier s'est-il comporté par rapport a8 l'indice de
marche large?

Non applicable.

Conformément a la stratégie de gestion figurant dans le prospectus, le fonds a été investi a plus de 75% en
titres éligibles au PEA.

Transparence Des Opérations De Financement Sur Titres (SFTR)

Au cours de l'exercice, le fonds n’a pas effectué dopérations de financement sur titres soumis a la
réglementation SFTR, a savoir opération de pension, prét/emprunt de titres de matiéres premiéres, opération
d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prét avec appel de marge et contrat d’échange sur revenu
global (TRS).
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RAPPORT COMPTABLE

CONTINUO

29/12/2023
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CONTINUO

BAPPORT DU CODMDMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS
Exercice clos le 29 décembre 2023
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RAPPORT DU COMMISSATRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS
Exercice clos le 20 décembre 2023

CONTINTUO
OPCVM CONSTIITUE SOUS FORME DE FONDS COMMUN DE PLACEMENT
Regi par le Code monétaire et financier

Societé de gestion

FEREN FINANCE

12 bis, place Henri Bergaon
7soob PARIS

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiee par la société de gestion, nous avons effectue I'andit
des comptes anmmels de POPCVM constitué sous forme de fonds commun de placement CONTINUO
relatifs & I'exercice clos le 20 décembre 2023, tels qu'ils sont joints an présent rapport,

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donment une image fidéle du résultat des opérations de Pexercice éconlé ainsi
que de la sitnation financiére et du patrimoine de 'OPCVM constitue sous forme de fonds commumn de
placement 4 Ia fin de cet exercice.

Fondement de I'opinion
Reéferentiel d'oudit

Wons avons effectué notre andit selom les normes d'exercice professionnel applicables en France. Mons
estimons que les eléments que nous avons collectés sont suffisants et appropries pour fonder potre opinion.
Les responsabilités qui nons incombent en vertn de ces normes sont indiqueéss dams la partie
« Responsabilites du commissaire aux comples relatives d loudit des compfes annuels » do présent
rapport.

Indépendance

Nous avons realize notre mizsion d'audit dans le respect des régles d'indépendance prevues par le cods
de commerce et par le code de deontologie de la profession de commissaire aux comptes, sar la
periode du 31/12 /2022 3 la date d'émission de notre rapport.

E PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, g2208 Newilly-sur-Seine Cedex
T: +23 (o) 1 56 57 58 59. F: #3360} 1 56 57 58 bo. wwnn pwefr

Sockld desperise compibés insorte ou b de fordee g Pans - lie oo France: Bocits de coMmissanat aUK Comples merire d= [ compagnic régionals o
ersalies, Socite par Adiors Simpifide 5o capist ge I D10 S50 € Sipe sooal 53, rue de Vikers SI200 Medllpour- Esine. RCE Mandeme 572 D0E 423, TWA
" FRTE 572 D6 423 Sirek 572 (06 453 D032, Code APE S520 T Sureauy © Bordeauw, Sremobie, Lz, Dpon, Marssiils, Metr. Manles, hice, Porls, Poliers, Rennes,
U, Shashourg. Touoos:.
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CONTINTO

Justification des appreciations

En application des dispositions des articles L.B23-g et E.Bz23-7 du code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons i votre connaissance que les appreciations qui, selon
notre jugement professionnel ont été lez plus importantes pour l'andit des comptez annmels de
I'exercice, ont porté sur le caractére approprié des principes comptables appliqués ainsi que sur le
caractére raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des
comptes.

Les appréeciations ainsi portees s'inscrivent dans le contexte de P'andit des comptes annuels pris dans

lenr ensemble st de la formation de notre opinion exprimés ci-avant, Nous n'exprimons pas d'opinion
sur des elements de ces comptes annuels pris isolément.

Verifications specifiques

Nous avons egalement procéds, conformément aux normes d'exercics professionnel applicables en
France, aux verifications spécifiques previes par les textes laganx et réglementaires,

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincerite et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gestion &tabli par Ia société de gestion.

E PricewaterhouseCoopers Audir, 62, rue de Villiers, go208 Newilly-sur-Seine Cedex
T: +z2 (el 1 56 57 58 50. Fr <23(0) 1 56 57 58 b0, wunwpuoe fr

Socdth deperfse compisbie Inscrie au fbeay de forde ge Fans - le oe France Socdts de COMMESaral M CoMples METErE b N COTDAgNS régionas ox
ersales. Bocisth par Acors SImMpifiée U caphy o 2 S0 450 €. Skge soci 83, rus de Vilers SID00 Meuiheour- Beine. RCE Mamisme £72 006 453 TUA
" PR TE 572 006 £53 Siret 572 OO 483 00362 Code AFE G320 7 Sureay - Bordesuy, Girencbve, Ule Lyon, Marssile Metr Mantss, Mics, Faris, Fofers, Rennes,
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Responsabilites de 1a socigté de gestion relatives aux comptes annmels

1l appartient a la societe de gestion d'etablir des comptes annmels présentant une image fidele
conformeément aux rérles et principes comptables francais ainsi que de mettre en place le controle

interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes annnels ne mmpc-rtant pas d'anomalies
significatives, gue celles-ci proviennent de frandes on résultent d'erreurs

Lors de I'etablizsement des comptes annuels, il incombe a la société de gestion d'évaluer la capacite dn
fonds a poursuivre son exploitation, de presenter dans ces comptes, le cas écheant, les informations
néceszaires relatives i la ountnu.tte d'exploitation et d*appliguer la convention comptable de continmite
d'explodtation, sauf 54l est préva de liguider le fonds ou de cesser son activite.

Laz comptes annuels ont été établis par la socigté de gestion,

Responsabilités du commissaire anx comptes relatives a I'andit des comptes annuels
Obhjectif et démarche dandit

Il nous appartient d'etablir un rapport sur les comptes annuels. MNotre objectif est d'obtenir 'assurance
raisonmable que les comptes anomels pris dans leur ensemble ne comportent pas danomalies
significatives. L'assurance raisonnable correspond a un nivean éleve dassurance, sams toutefois
garantir guun audit réalisé conformement aux normes d'exercice professionnel permet de
aystematiqguement detecter tonte anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de frandes on
resulter d'erreurs et somt considérées comme significatives lorsque l'on peut raisonpablement
g'attendrs & ce gu'elles puissent, prises individuellement ou en cummle, influencer les decisions
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en == fondant sur cem-ci.

Comme précisé par 'article LB23-10-1 do code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilite ou la qualite de la gestion du fonds.

Dans le cadre dun audit réalisé conformément aux normes dexercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce som jugement professionnel tout am long de cet andit,
En cutre :

. il identifie et évalue les risques que les comptes anmmels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, definit et met en ceuvre des
procédures d'andit face A ces risques, ef recneille des éléments quil estime suffisants et appropriés
pour fonder =on opinion. Le dsque de non-détection dune anomalie significative provenant dumne
frande est plus éleve que celni dune anomalie zignificative résultant dune erreur, car la frande peut
impliguer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses declarations ou le
contonrnement du contrale interne :

E PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, gozof Newilly-sur-Seine Cedex
T: +23(0) 1 56 57 58 59. F: #23 (o) 1 56 57 58 Go. wuny.pwefr

Socis dasparfse compisbe noorte s by de fore o Pans - (= 0= France. Socdte de cOMPTISEIAl UY CONTIES TESTRE O 3 COPTEgRE ragonas o=
‘Versalies. Sockélh par AcSons Simpifiée au capisl de I S0 &S0 € Siipe sockal - B3, rue de Vilers 50200 Newilysur- S=ins. RCE Mamems E72 DOS 223, TWA
B" FR.TE 572 006 £53. Siret 672 ODE 483 00362, Code AFE 6520 7. Burman - Bordesuy, Grenobie, 10e, Lyon, Marsefle, Mtz Names, Nice, Porls, Poliers, Rennes,
Rouen, Sashoiry, Touomess.
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» il prend conmaissance du contrdle interne pertinent pour Pandit afin de défindr des procédures
d'aundit appropriees en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacite du
controle interne ;

- il apprécie le caractere approprie des methodes comptables retenues et le caracters
raisonmable des estimations comptables faites par la société de zestion, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes annuels ;

. il apprecie le caractere approprie de Uapplication par la societé de gestion de la convention
comptable de continmité d'sxploitation et, selon les éléments collectés, l'existence on nom dume
incertitude significative liee 4 des événements om a des crconstances susceptibles de metire en canze la
capacité du fonds 3 poursnivre son exploitation, Cette appréciation s'appuie sur les élements collectés
jnsqn’a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances on événements ultérienrs
pourraient metire en cause la continuite d'exploitation. 54 conclut a Vexistence d'une incertizde
significative, il attire Fattention des lecteurs de son rapport sur les informations fowrndes dans les
comptes anmuels au sujet de cette incertitude ou, i ces informations ne sont pas fournies ou ne sont
pas pertinentes, il formule une certification avec réserve on un refus de certifier ;

» il apprécie la présentation d'ensemble des comptes annmels et évalne =i les comptes annuels
reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére 4 en donner une image fidéle,

En application de la loi, nous vous signalons que nons n'avons pas eté en mesure d'emettre le present
rapport dans les delais réglementaires compte tenu du delai nécessaire a la finalisation de nos travaw:.,

Wenilly sur Seine, date de la signature electronique

2024 0430 12:04:29 +0200

Document authentifié par signafure électronigue

Le commissaiTe anx comptes ]
PricewaterhonseCoopers Aundit o 5 N

Amaury Couplez S =
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INFORMATIONS JURIDIQUES

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs.

Commission de mouvement et frais d’intermédiation
Le compte-rendu relatif aux frais d’'intermédiation prévu a l'article 314-82 du Réglement Général de I'Autorité
des Marchés Financiers est disponible sur le site internet de la société de gestion et/ou a son siége social.

Politique du gestionnaire en matiére de droit de vote

Conformément aux articles 314-100 a 314-102 du Réglement Général de I'Autorité des Marchés Financiers,
les informations concernant la politique de vote et le compte-rendu de celle-ci sont disponibles sur le site
Internet de la société de gestion et/ou a son siege social.

Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires et contreparties

Les intermédiaires de taux sélectionnés figurent sur une liste établie et revue au moins une fois par an par la
société de gestion. La procédure de sélection des intermédiaires consiste & examiner, pour chaque
intermédiaire, le domaine d’intervention, la qualité de la recherche, la qualité de 'adossement et la qualité de
la prestation, puis a lui attribuer une note en fonction des critéres précités.

Information relative aux modalités de calcul du risque global
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de 'engagement.

Evénements intervenus au cours de la période

19/05/2023 Caractéristiques de gestion : Mise a jour du paragraphe sur la stratégie d'investissement :
insertion de données relatives a la prise en compte d'une proportion minimale de 0.1% d'investissements
durables non alignés a la Taxonomie, énumération des facteurs pris en compte dans l'analyse des
émetteurs et ajout de la mention relative a la prise en compte des principales incidences négatives

19/05/2023 Caractéristiques de gestion : Ajout d'une mention précisant que des informations sur
l'investissement durable sont disponibles dans I'annexe conformément a l'article 18 du Réglement délégué
(UE) 2022/1288

19/05/2023 Frais : Mise a jour de la dénomination des frais administratifs externes a la société de gestion
devenus frais de fonctionnement et autres services

19/05/2023 Frais : Suppression des frais de correspondants étrangers dans la rubrique commissions de
mouvements du tableau des frais facturés a 'OPCVM

29/12/2023 Changement de délégation : changement du délégataire de la gestion administrative et
comptable : & compter du 1er janvier 2024, CIC Crédit Industriel et Commercial, 6 avenue de Provence,
75009 PARIS

29/12/2023 Caractéristiques de gestion : Mise a jour du paragraphe Stratégie d'investissement
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29/12/2023 Caractéristiques de gestion : Mise a jour du risque lié aux investissements dans des pays

émergents

29/12/2023 Caractéristiques parts (hors frais) : Rajout de la mention suivante : Les souscriptions sont
acceptées en montant et en quantité. Les rachats sont acceptés uniquement en quantité.

29/12/2023 Caractéristiques de gestion : Mise en place d'un mécanisme de plafonnement des rachats dits
Gates

29/12/2023 Frais : Mise a jour du tableau des frais facturés a 'OPCVM, au niveau des commissions de
mouvement, sans entrainer d'augmentation selon la société de gestion

29/12/2023 Caractéristiques de gestion : mise a jour des méthodes de valorisation des TCN, Autres TCN et
BTF/BTAN, conformément au nouveau plan comptable, a compter du 1er janvier 2024

29/12/2023 Caractéristiques de gestion : Mise a jour de I'Annexe Il du Réglement Délégué(UE) 2022/1288,
dit Annexe Il SFDR

29/12/2023 Caractéristiques de gestion : Modification de I'article 3 du Réglement
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BILAN ACTIF
29/12/2023 30/12/2022
Immobilisations nettes 0,00 0,00
Dépots et instruments financiers 15 215 285,20 17 933 160,34
Actions et valeurs assimilées 15 215 285,20 17 933 160,34
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 15 215 285,20 17933 160,34
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Titres de créances 0,00 0,00
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Titres de créances négociables 0,00 0,00
Autres titres de créances 0,00 0,00
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Parts d'organismes de placement collectif 0,00 0,00
OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non professionnels et
o , 0,00 0,00
équivalents d’autres pays
Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d’autres
g . 0,00 0,00
pays Etats membres de I’Union européenne
Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d’autres
s ) . L ) 0,00 0,00
Etats membres de 1’union européenne et organismes de titrisations cotés
Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d’autres
Etats membres de 1’union européenne et organismes de titrisations non 0,00 0,00
cotés
Autres organismes non européens 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00
Créances représentatives de titres regus en pension 0,00 0,00
Créances représentatives de titres prétés 0,00 0,00
Titres empruntés 0,00 0,00
Titres donnés en pension 0,00 0,00
Autres opérations temporaires 0,00 0,00
Contrats financiers 0,00 0,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00
Autres instruments financiers 0,00 0,00
Créances 0,00 0,00
Opérations de change a terme de devises 0,00 0,00
Autres 0,00 0,00
Comptes financiers 231 381,10 159 276,06
Liquidités 231 381,10 159 276,06
Total de I'actif 15 446 666,30 18 092 436,40
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BILAN PASSIF
29/12/2023 30/12/2022

Capitaux propres
Capital 14 820 747,78 18 431 563,89
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) 0,00 0,00
Report a nouveau (a) 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de I'exercice (a, b) 656 992,36 -280 229,79
Résultat de I'exercice (a, b) -59 663,05 -93 441,76

Total des capitaux propres 15 418 077,09 18 057 892,34

(= Montant représentatif de l'actif net)

Instruments financiers 0,00 0,00
Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00

Dettes représentatives de titres donnés en pension 0,00 0,00
Dettes représentatives de titres empruntés 0,00 0,00
Autres opérations temporaires 0,00 0,00
Contrats financiers 0,00 0,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00

Dettes 28 589,21 34 544,06
Opérations de change a terme de devises 0,00 0,00
Autres 28 589,21 34 544,06

Comptes financiers 0,00 0,00
Concours bancaires courants 0,00 0,00
Emprunts 0,00 0,00

Total du passif 15 446 666,30 18 092 436,40

(a) Y compris comptes de régularisations
(b) Diminués des acomptes versés au titre de I’exercice

KEREN FINANCE — 12 bis, place Henri Bergson 75008 PARIS RCS Paris 434 159 018 — Agrément AMF 01-001
CONTINUO — Rapport Annuel —29/12/2023

Page 27 sur 48




KEREN

F I N A N C E

HORS-BILAN

29/12/2023 30/12/2022

Opérations de couverture

Engagements sur marchés réglementés ou assimilés

Total Engagements sur marchés réglementés ou assimilés 0,00 0,00

Engagements de gré a gré

Total Engagements de gré a gré 0,00 0,00

Autres engagements

Total Autres engagements 0,00 0,00
Total Opérations de couverture 0,00 0,00
Autres opérations

Engagements sur marchés réglementés ou assimilés

Total Engagements sur marchés réglementés ou assimilés 0,00 0,00

Engagements de gré a gré

Total Engagements de gré a gré 0,00 0,00

Autres engagements

Total Autres engagements 0,00 0,00
Total Autres opérations 0,00 0,00
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COMPTE DE RESULTAT
29/12/2023 30/12/2022
Produits sur opérations financiéres
Produits sur dépots et sur comptes financiers 0,00 0,00
Produits sur actions et valeurs assimilées 278 229,62 296 887,27
Produits sur obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00
Produits sur titres de créances 0,00 0,00
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00
Produits sur contrats financiers 0,00 0,00
Autres produits financiers 0,00 0,00
TOTAL (I) 278 229,62 296 887,27
Charges sur opérations financiéres
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres 0,00 0,00
Charges sur contrats financiers 0,00 0,00
Charges sur dettes financiéres 0,00 3255,40
Autres charges financiéres 0,00 0,00
TOTAL (II) 0,00 3255,40
Résultat sur opérations financiéres (I - II) 278 229,62 293 631,87
Autres produits (I1I) 0,00 0,00
Frais de gestion et dotations aux amortissements (IV) 342 180,81 387 702,58
Résultat net de 'exercice (L. 214-17-1) (I - I1 + 111 - IV) -63 951,19 -94 070,71
Régularisation des revenus de l'exercice (V) 4 288,14 628,95
Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (VI) 0,00 0,00
Résultat (I- I+ -V +-V -VI) -59 663,05 93 441,76
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le Reglement ANC 2014-01 modifié.
Les éléments comptables sont présentés en euro, devise de la comptabilité de I’OPC.

COMPTABILISATION DES REVENUS
Les comptes financiers sont enregistrés pour leur montant, majoré, le cas échéant, des intéréts courus qui s'y
rattachent.

L'OPC comptabilise ses revenus selon la méthode du coupon encaissé.

COMPTABILISATION DES ENTREES ET SORTIES EN PORTEFEUILLE
La comptabilisation des entrées et sorties de titres dans le portefeuille de I'OPC est effectuée frais exclus.

AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

Part C:
Pour les revenus : capitalisation totale

Pour les plus ou moins-values : capitalisation totale

FRAIS DE GESTION ET DE FONCTIONNEMENT
Les frais de gestion sont prévus par la notice d'information ou le prospectus complet de I'OPC.

FRAIS DE GESTION FIXES (TAUX MAXIMUM)

Frais de gestion fixes Assiette

C FR0O011933019 2 % TTC maximum Actif net
dont frais de gestion financiere : 0 %

dont frais de fonctionnement et autres services : 0 %

FRAIS DE GESTION INDIRECTS (SUR OPC)

Frais de gestion indirects

C FR0011933019 2,50% TTC maximum de |'actif net
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COMMISSION DE SURPERFORMANCE
Part FR0011933019 C

20% TTC de la surperformance au-dela de celle de I'indice SBF 120 dividendes réinvestis. Il ne sera prélevé
aucune commission variable si la surperformance devait étre inférieure a la moyenne sur I'année de I'€STR.
Une période de rattrapage des éventuelles sous-performances passées sera appliquée sur une période
d’observation extensible de 1 a 5 ans

- Période de cristallisation de la commission de surperformance

La période de cristallisation, a savoir la fréquence a laquelle les provisions de commissions de surperformance
sont acquises et deviennent payables a la société de gestion, est de douze mois, du ler janvier au 31
décembre de chaque année.

- Période de référence de la performance

La période de référence de la performance est la période au cours de laquelle la performance du fonds est
mesurée et comparée a celle de I'indicateur de référence et a l'issue de laquelle il est possible de réinitialiser
le mécanisme de compensation de la sous performance (ou performance négative) passée.

A compter de I'exercice ouvert le 01/01/2022, toute sous performance du fonds par rapport a I'indice de
référence doit étre compensée avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles. A
cette fin, une période d’observation extensible de 1 a 5 ans, avec une remise a zéro du calcul a chaque prise
de provision ou aprés 5 ans sans prélévement de commission est instaurée.

- Indicateur de référence
SBF 120

- Méthode de calcul

Calculée selon la méthode indicée, le supplément de performance auquel s’applique le taux de 20% TTC
représente la différence entre I'actif de 'OPCVM avant prise en compte de la provision de commission de
surperformance et la valeur d’un actif de référence ayant réalisé une performance égale a celle de I'indice SBF
120 dividendes réinvestis et enregistrant les mémes variations liées aux souscriptions/rachats que 'OPCVM

La dotation est provisionnée lors de I'établissement de chaque valeur liquidative et soldée en fin d’exercice.
En cas de sous-performance par rapport au seuil de déclenchement de la surperformance, une reprise est
effectuée a hauteur maximum des dotations existantes.

La commission de surperformance sur les rachats effectués en cours d’exercice est définitivement acquise a la
société de gestion.

- La commission de sur performance est payée annuellement sur la derniére valeur liquidative de I'exercice et
donc la provision est remise a zéro tous les ans.

- Elle ne sera pas prélevée si la surperformance devait étre inférieure a la moyenne sur I'année de I'€STR
capitalisé.

Prélevement de la commission de surperformance et période de rattrapage.

ler cas : En cas surperformance de 'OPCVM, a l'issue de la période de cristallisation, par rapport a son indice
de référence et par rapport a la moyenne sur I'année de I'€STR capitalisé, la société de gestion pergoit les
commissions provisionnées et une nouvelle période de cristallisation démarre.

2éme cas : En cas de sous-performance de 'OPCVM par rapport a son indice de référence ou par rapport a
I’€STR capitalisé, a l'issue de la période de cristallisation, aucune commission n’est percue et la période de
cristallisation initiale est allongée de 12 mois (période de rattrapage) afin que cette sous-performance soit
compensée avant que des commissions de surperformance ne deviennent exigibles a nouveau. La période
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d’observation initiale peut ainsi étre allongée jusqu’a 5 ans (période de référence).

Cette commission de surperformance est prélevée annuellement, a la cloture de I’exercice comptable hormis
pour les rachats survenus en cours d’exercice, y compris ceux effectués dans le cadre d'un transfert d'une

catégorie de part vers |'autre, qui donneront droit au versement anticipé de leur quote-part de la partie
variable ;

Depuis le 01/01/2022, la commission de surperformance est calculée en tenant compte de I‘indice €STR (Euro
Short Term Rate) en remplacement de I'indice EONIA.

Le tableau ci-dessous énonce ces principes sur des hypothéses de performances présentées
a titre d'exemple, sur une durée de 19 ans :

Sur/ Sous performance Sous performance a Paiement de la commission
Nette*® compenser 'année suivante de surperformance

ANNEE 1 5% 0% oul

ANNEE 2 0% 0% NON
ANNEE 3 -5% -5% NON
ANNEE 4 3% -2% NON
ANNEE 5 2% 0% NON
ANNEE 6 5% 0% oul

ANNEE 7 5% 0% oul

ANNEE & -10% -10% NON
ANNEE 9 2% -8% NON
ANNEE 10 2% -6% NON
ANNEE 11 2% -4% NON
ANNEE 12 0% 0%* NON
ANNEE 13 2% 0% oul

ANNEE 14 -6% -6% NON
ANNEE 15 2% -4% NON
ANNEE 18 2% -2% NON
ANNEE 17 -4% -6% NON
ANNEE 18 0% -4% NON
ANNEE 19 5% 0% oul

Notes relatives a I'exemple :

*La sur/sous performance nette se définit ici comme étant la performance du fonds au-dela/en-
deca du taux de référence.

**La sous-performance de I'année 12 a reporter a I'année suivante (ANNEE 13) est de 0 % (et
nhon de -4 %) car la sous-performance résiduelle de 'année 8 qui n'a pas encore été compen-
sée (-4 %) n'est plus pertinente dans la mesure o la période de cing ans est écoulée (la sous-
performance de 'année 8 est compensée jusqu'a I'année 12).

***La sous-performance de I'année 18 a reporter a 'année suivante (ANNEE 19) est de -4 %
(et non de -6 %) car la sous-performance résiduelle de 'année 14 qui n'a pas encore été com-
pensée (-2 %) n'est plus pertinente dans la mesure ou la période de cing ans est écoulée (la
sous-performance de I'année 14 est compensée jusqu’'a I'année 18)

RETROCESSIONS

La politique de comptabilisation de rétrocessions de frais de gestion sur OPC cibles détenus est décidée par la
société de gestion.

Ces rétrocessions sont comptabilisées en déduction des commissions de gestion. Les frais effectivement
supportés par le fonds figurent dans le tableau « FRAIS DE GESTION SUPPORTES PAR L'OPC ». Les frais de
gestion sont calculés sur I'actif net moyen a chaque valeur liquidative et couvrent les frais de la gestion
financiére, administrative, la valorisation, le colt du dépositaire, les honoraires des commissaires aux
comptes... lIs ne comprennent pas les frais de transaction.
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FRAIS DE TRANSACTION

Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif ainsi
gu’aux acquisitions de titres effectuées au moyen de sommes provenant soit de la vente ou du remboursement
de titres, soit des revenus des avoirs compris dans I'OPC, sont prélevés sur lesdits avoirs et viennent en
déduction des liquidités

Clé de répartition (en %)

Commissions de mouvement SDG Dépositaire | Autres
prestataires

Actions, warrants, obligations convertibles, droits : 0.02% TTC 100
Maximum + frais éventuels de correspondants étrangers

Obligations forfait max 55 € TTC
OPC/FIA Forfait 150€ TTC maximum

Futures / Monep : 1€ TTC€/lot

Prélevement sur chaque transaction

METHODE DE VALORISATION

Lors de chaque valorisation, les actifs de 'OPCVM, du FIA sont évalués selon les principes suivants :

Actions et titres assimilés cotés (valeurs frangaises et étrangeéres) :
L'évaluation se fait au cours de Bourse.

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :

Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.

Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour.

Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour.

Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour.

En cas de non-cotation d'une valeur, le dernier cours de bourse de la veille est utilisé.

Obligations et titres de créance assimilés (valeurs frangaises et étrangeres) et EMTN :
L'évaluation se fait au cours de Bourse.

Le cours de Bourse retenu est fonction de la Place de cotation du titre :
Places de cotation européennes : Dernier cours de bourse du jour.
Places de cotation asiatiques : Dernier cours de bourse du jour.

Places de cotation australiennes : Dernier cours de bourse du jour.
Places de cotation nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour.
Places de cotation sud-américaines : Dernier cours de bourse du jour.

En cas de non-cotation d'une valeur, le dernier cours de Bourse de la veille est utilisé.
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Dans le cas d'une cotation non réaliste, le gérant doit faire une estimation plus en phase avec les parameétres

réels de marché. Selon les sources disponibles, I'évaluation pourra étre effectuée par différentes méthodes
comme :

- la cotation d'un contributeur,

- une moyenne de cotations de plusieurs contributeurs,

- un cours calculé par une méthode actuarielle a partir d'un spread (de crédit ou autre) et d'une courbe de taux,
- etc.

Titres d’OPCVM, de FIA ou de fond d’investissement en portefeuille :
Evaluation sur la base de la derniére valeur liquidative connue.

Parts d’organismes de Titrisation :
Evaluation au dernier cours de bourse du jour pour les organismes de titrisation cotés sur les marchés
européens.

Acquisitions temporaires de titres :
e Pensions livrées a I'achat : Valorisation contractuelle. Pas de pension d’une durée supérieure a 3 mois.

e Rémérés a I'achat : Valorisation contractuelle, car le rachat des titres par le vendeur est envisagé avec
suffisamment de certitude.

* Emprunts de titres : Valorisation des titres empruntés et de la dette de restitution correspondante a la valeur
de marché des titres concernés.

Cessions temporaires de titres :
 Titres donnés en pension livrée : Les titres donnés en pension livrée sont valorisés au prix du marché, les
dettes représentatives des titres donnés en pension sont maintenues a la valeur fixée dans le contrat.

® Préts de titres : Valorisation des titres prétés au cours de bourse de la valeur sous-jacente. Les titres sont
récupérés par 'OPCVM, FIA a Iissue du contrat de prét.

Valeurs mobiliéres non cotées :
Evaluation utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et sur le rendement, en prenant en
considération les prix retenus lors de transactions significatives récentes.

Titres de créances négociables :
® Les TCN qui, lors de I'acquisition, ont une durée de vie résiduelle de moins de trois mois, sont valorisés de
maniere linéaire.

¢ Les TCN acquis avec une durée de vie résiduelle de plus de trois mois sont valorisés :
- aleur valeur de marché jusqu’a 3 mois et un jour avant I’échéance.

- la différence entre la valeur de marché relevée 3 mois et 1 jour avant I'échéance et la valeur de
remboursement est linéarisée sur les 3 derniers mois.

- exceptions : les BTF et BTAN sont valorisés au prix de marché jusqu’a I'échéance.

Valeur de marché retenue :

- BTF/BTAN :

Taux de rendement actuariel ou cours du jour publié par la Banque de France.
- Autres TCN :
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a) Titres ayant une durée de vie comprise entre 3 moiset 1 an:

- si TCN faisant I'objet de transactions significatives : application d’'une méthode actuarielle, le taux de
rendement utilisé étant celui constaté chaque jour sur le marché.

- autres TCN : application d’'une méthode proportionnelle, le taux de rendement utilisé étant le taux EURIBOR
de durée équivalente, corrigé éventuellement d’une marge représentative des caractéristiques intrinseques de
I’émetteur.

b) Titres ayant une durée de vie supérieurea lan:
Application d’une méthode actuarielle.

- si TCN faisant I'objet de transactions significatives, le taux de rendement utilisé est celui constaté chaque jour
sur le marché.

- autres TCN : le taux de rendement utilisé est le taux des BTAN de maturité équivalente, corrigé
éventuellement d’une marge représentative des caractéristiques intrinseéques de I'émetteur.

Contrats a terme fermes :
Les cours de marché retenus pour la valorisation des contrats a terme fermes sont en adéquation avec ceux
des titres sous-jacents. lls varient en fonction de la Place de cotation des contrats :

- Contrats a terme fermes cotés sur des Places européennes : Dernier cours de bourse du jour.
- Contrats a terme fermes cotés sur des Places nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour.

Options :
Les cours de marché retenus suivent le méme principe que ceux régissant les contrats ou titres supports :

- Options cotées sur des Places européennes : Dernier cours de bourse du jour.
- Options cotées sur des Places nord-américaines : Dernier cours de bourse du jour.

Opérations d'échanges (swaps) :
e Les swaps d’une durée de vie inférieure a 3 mois ne sont pas valorisés.

e Les swaps d’une durée de vie supérieure a 3 mois sont valorisés au prix du marché.

¢ |’évaluation des swaps d’indice est réalisé au prix donné par la contrepartie, la société de gestion réalise de
maniéere indépendante un contréle de cette évaluation.

* Lorsque le contrat de swap est adossé a des titres clairement identifiés (qualité et durée), ces deux éléments
sont évalués globalement.

Contrats de change a terme

Il s’agit d’opérations de couverture de valeurs mobiliéres en portefeuille libellées dans une devise autre que
celle de la comptabilité de 'OPCVM, du FIA par un emprunt de devise dans la méme monnaie pour le méme
montant. Les opérations a terme de devise sont valorisées d’apreés la courbe des taux préteurs/emprunteurs de
la devise.
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Méthode d’évaluation des engagements hors bilan

¢ Les engagements sur contrats a terme fermes sont déterminés a la valeur de marché. Elle est égale au cours
de valorisation multiplié par le nombre de contrats et par le nominal. les engagements sur contrats d'échange
de gré a gré sont présentés a leur valeur nominale ou en Il'absence de valeur nominale, pour un montant
équivalent.

¢ Les engagements sur opérations conditionnelles sont déterminés sur la base de I'équivalent sous-jacent de
I'option. Cette traduction consiste a multiplier le nombre d’options par un delta. Le delta résulte d’'un modéle
mathématique (de type Black-Scholes) dont les parametres sont : le cours du sous-jacent, la durée a
I’échéance, le taux d’intérét court terme, le prix d’exercice de I'option et la volatilité du sous-jacent. La
présentation dans le hors-bilan correspond au sens économique de I'opération, et non au sens du contrat.

¢ Les swaps de dividende contre évolution de la performance sont indiqués a leur valeur nominale en hors-
bilan.

 Les swaps adossés ou non adossés sont enregistrés au nominal en hors-bilan.

Description des garanties regues ou données

Garantie regue :
Néant

Garantie donnée :

Dans le cadre de réalisation des transactions sur instruments financiers dérivés de gré a gré et les opérations
d’acquisition / cession temporaire des titres, il peut recevoir les actifs financiers considérés comme des
garanties et ayant pour but de réduire I'exposition de son au risque de contrepartie.

Les garanties financiéres recues seront essentiellement constituées en especes pour les transactions sur
instruments financiers dérivés de gré a gré, et en especes et en obligations d’Etat éligibles pour les opérations
d’acquisition/cession temporaire de titres (a voir avec la Gestion).

- elle est donnée sous forme d’especes ou d’obligations émises ou garanties par les Etats membres de I'OCDE
ou par leurs collectivités publiques territoriales ou par des institutions et organismes supranationaux a
caractere communautaire, régional ou mondiale ;

Toute garantie financiére regue respectera les principes suivants :

- Liquidité : Toute garantie financiere en titres doit étre tres liquide et pouvoir se négocier rapidement sur un
marché réglementé a prix transparent.

- Cessibilité : Les garanties financieres sont cessibles a tout moment.

- Evaluation : Les garanties financiéres regues font I'objet d’une évaluation quotidienne. Une politique de
décote prudente sera appliquée sur les titres pouvant afficher une volatilité non négligeable ou en fonction de
la qualité de crédit.

- Qualité de crédit des émetteurs : Les garanties financiéres sont de haute qualité de crédit.

- Placement de garanties regues en espéces : Elles sont, soit placées en dépots aupres d’entités éligibles, soit
investies en obligations d’Etat de haute qualité de crédit (notation respectant les critéres des OPCVM «
monétaires court terme »), soit investies en OPCVM « monétaires a court terme », soit utilisées aux fins de
transactions de prise en pension conclues avec un établissement de crédit,

- Corrélation : les garanties sont émises par une entité indépendante de la contrepartie.
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- Diversification : Le risque de contrepartie dans des transactions de gré a gré ne peut excéder 10% des actifs
nets lorsque la contrepartie est un des établissements de crédit tel que défini dans la réglementation en
vigueur, ou 5% de ses actifs dans les autres cas.

L’exposition a un émetteur donné ne dépasse pas 20% de I'actif net.

- Conservation : Les garanties financiéeres regues sont placées aupres du Dépositaire ou par un de ses agents ou
tiers sous son contrble ou de tout dépositaire tiers faisant I'objet d'une surveillance prudentielle et qui n'a
aucun lien avec le fournisseur des garanties financieres.

- Interdiction de réutilisation : Les garanties financiéres autres qu’en espéces ne peuvent étre ni vendues, ni
réinvesties, ni remises en garantie.

Informations complémentaires
Des frais liés a la recherche au sens de I'article 314-21 du réglement général de I’AMF peuvent étre facturés a
I’'OPCVM, lorsque ces frais ne sont pas payés a partir des ressources propres de la société de gestion.
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EVOLUTION DE L’ACTIF NET

29/12/2023 30/12/2022

Actif net en début d'exercice 18 057 892,34 25724 513,06
Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises a 'OPC) 92 317,85 1211,21
Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises a 1'OPC) -3 122 804,77 -712 617,23
Plus-values réalisées sur dépdts et instruments financiers 2 168 724,47 883 127,51
Moins-values réalisées sur dépdts et instruments financiers -1 550 180,42 -1 137 929,79
Plus-values réalisées sur contrats financiers 0,00 0,00
Moins-values réalisées sur contrats financiers 0,00 0,00
Frais de transaction -34 744,29 -26 204,12
Différences de change 0,00 0,00
Variation de la différence d'estimation des dépots et instruments financiers -129 176,90 -6 580 137,59

Différence d'estimation exercice N 1887 352,49 2016 529,39

Différence d'estimation exercice N-1 2016 529,39 8596 666,98
Variation de la différence d'estimation des contrats financiers 0,00 0,00

Différence d'estimation exercice N 0,00 0,00

Différence d'estimation exercice N-1 0,00 0,00
Distribution de l'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes 0,00 0,00
Distribution de I'exercice antérieur sur résultat 0,00 0,00
Résultat net de I'exercice avant compte de régularisation -63 951,19 -94 070,71
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur plus et moins-values nettes 0,00 0,00
Acompte(s) versé(s) au cours de l'exercice sur résultat 0,00 0,00
Autres éléments 0,00 0,00
Actif net en fin d'exercice 15 418 077,09 18 057 892,34
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INSTRUMENTS FINANCIERS - VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE

D'INSTRUMENT
Montant %
ACTIF
Obligations et valeurs assimilées
TOTAL Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00
Titres de créances
TOTAL Titres de créances 0,00 0,00
Operations contractuelles a I'achat
2 L}
TOTAL Operations contractuelles a I'achat 0,00 0,00
PASSIF
Cessions
TOTAL Cessions 0,00 0,00
Operations contractuelles a la vente
TOTAL Operations contractuelles a la vente 0,00 0,00
HORS BILAN
Opérations de couverture
TOTAL Opérations de couverture 0,00 0,00
Autres opérations
TOTAL Autres opérations 0,00 0,00
VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN
Taux fixe % Taux variable % Taux révisable % Autres %
Actif
IDépots 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
[Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
[Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
[Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IComptes financiers 0,00 0,00 231 381,10 1,50 0,00 0,00 0,00 0,00
Passif
[Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
IComptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hors-bilan
[Opérations de couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
|Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN

0-3 mois % 13 mois - 1 an] % 11 -3 ans] % 13 - 5 ans] % > 5 ans %
Actif
[Dépots 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
[Obligations et valeurs assimilées 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
[Titres de créances 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
[Opérations temporaires sur titres 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
IComptes financiers 231 381,10 | 1,50 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Passif
[Opérations temporaires sur titres 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
IComptes financiers 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Hors-bilan
[Opérations de couverture 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
JAutres opérations 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF

ET DE HORS-BILAN

Devisel | % | Devis2 | % | Devise3 | % (‘;“v‘l‘;g)) %
Actif
Dépots 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Titres de créances 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Titres d'OPC 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Contrats financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Créance 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Passif
Opérations de cession sur instruments financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Contrats financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dettes 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hors-bilan
Opérations de couverture 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres opérations 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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VALEURS ACTUELLES DES INSTRUMENTS FINANCIERS FAISANT L'OBJET D'UNE ACQUISITION

TEMPORAIRE
29/12/2023
Titres acquis & réméré 0,00
Titres pris en pension livrée 0,00
Titres empruntés 0,00
VALEURS ACTUELLES DES INSTRUMENTS FINANCIERS CONSTITUTIFS DE DEPOTS DE
GARANTIE
29/12/2023
Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine 0,00
Instruments financiers regus en garantie et non-inscrits au bilan 0,00
INSTRUMENTS FINANCIERS EMIS PAR LA SOCIETE DE GESTION OU LES ENTITES DE SON
GROUPE
ISIN LIBELLE 29/12/2023
Actions 0,00
Obligations 0,00
TCN 0,00
OPC 0,00
Contrats financiers 0,00
Total des titres du groupe 0,00
TABLEAUX D’AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES
Acomptes sur résultat versés au titre de I'exercice
Montant Montant Crédits d'impot Crédits d'impot
Date Part
total unitaire unitaire
Total acomptes 0 0 0
Acomptes sur plus et moins-values nettes versés au titre de I'exercice
Montant Montant
Date Part
total unitaire

Total acomptes
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Tableau d’affectation des sommes distribuables afférentes au résultat 29/12/2023 30/12/2022
Sommes restant a affecter

Report & nouveau 0,00 0,00
Résultat -59 663,05 -93 441,76
Total -59 663,05 -93 441,76

29/12/2023 30/12/2022

C1 PART CAPIC
Affectation
Distribution 0,00 0,00
Report a nouveau de 'exercice 0,00 0,00
Capitalisation -59 663,05 -93 441,76
Total -59 663,05 -93 441,76
Information relative aux titres ouvrant droit a distribution
Nombre de titres 0 0
Distribution unitaire 0,00 0,00
Crédits d’impdt attaché a la distribution du résultat
Montant global des crédits d'impét 0,00 0,00
Provenant de 1'exercice 0,00 0,00
Provenant de 1'exercice N-1 0,00 0,00
Provenant de l'exercice N-2 0,00 0,00
Provenant de l'exercice N-3 0,00 0,00
Provenant de l'exercice N-4 0,00 0,00

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux
plus et moins-values nettes

Affectation des plus et moins-values nettes

29/12/2023 30/12/2022
Sommes restant a affecter
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de 1'exercice 656 992,36 -280 229,79
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de 1'exercice 0,00 0,00
Total 656 992,36 -280 229,79

KEREN FINANCE — 12 bis, place Henri Bergson 75008 PARIS RCS Paris 434 159 018 — Agrément AMF 01-001

CONTINUO — Rapport Annuel —29/12/2023

Page 42 sur 48




KEREN

N A N C E

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux
plus et moins-values nettes

Affectation des plus et moins-values nettes

29/12/2023 30/12/2022
C1 PART CAPIC
Affectation
Distribution 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00
Capitalisation 656 992,36 -280 229,79
Total 656 992,36 -280 229,79
Information relative aux titres ouvrant droit a distribution
Nombre de titres 0,00 0,00
Distribution unitaire 0,00 0,00

TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'OPC AU COURS DES

CINQ DERNIERS EXERCICES

Actif net Nombre de titres Valeur Distribution | Distribution| Crédit [Capitalisation
liquidative | unitaire sur | unitaire sur [ d'impét | unitaire sur
unitaire  |plus et moins-| résultat (y | unitaire résultat et
Date Part values nettes | compris les PMY nettes
(y compris les| acomptes)
acomptes)
€ € € € €
31/12/2019 |C1 PART CAPIC 17 070 102,92 101 177,00 168,72 0,00 0,00 0,00 11,92
31/12/2020 [C1 PART CAPIC 20 626 550,63 110 372,00 186,88 0,00 0,00 0,00 -4,72
31/12/2021 [C1 PART CAPIC 25724 513,06 106 238,00 242,14 0,00 0,00 0,00 22,16
30/12/2022 [C1 PART CAPIC 18 057 892,34 102 120,00 176,83 0,00 0,00 0,00 -3,65
29/12/2023 |C1 PART CAPIC 15418 077,09 84 325,00 182,84 0,00 0,00 0,00 7,08
SOUSCRIPTIONS RACHATS
En quantité En montant
C1 PART CAPIC
Parts ou Actions Souscrites durant I'exercice 515,00000 92 317,85
Parts ou Actions Rachetées durant 1'exercice -18 310,00000 -3122 804,77
Solde net des Souscriptions/Rachats -17 795,00000 -3 030 486,92
Nombre de Parts ou Actions en circulation a la fin de 'exercice 84 325,00000
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COMMISSIONS
En montant
C1 PART CAPIC
Montant des commissions de souscription et/ou rachat pergues 0,00
Montant des commissions de souscription pergues 0,00
Montant des commissions de rachat pergues 0,00
Montant des commissions de souscription et/ou rachat rétrocédées 0,00
Montant des commissions de souscription rétrocédées 0,00
Montant des commissions de rachat rétrocédées 0,00
Montant des commissions de souscription et/ou rachat acquises 0,00
Montant des commissions de souscription acquises 0,00
Montant des commissions de rachat acquises 0,00
FRAIS DE GESTION SUPPORTES PAR L'OPC
29/12/2023
FR0011933019 C1 PART CAPIC
Pourcentage de frais de gestion fixes 2,00
Frais de fonctionnement et de gestion (frais fixes) 342 180,81
Pourcentage de frais de gestion variables 0,00
Commissions de surperformance (frais variables) 0,00
Rétrocessions de frais de gestion 0,00
CREANCES ET DETTES
Nature de débit/crédit 29/12/2023
Total des créances
Dettes Frais de gestion 28 589,21
Total des dettes 28 589,21
Total dettes et créances -28 589,21
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VENTILATION SIMPLIFIEE DE L'ACTIF NET

INVENTAIRE RESUME

Valeur EUR % Actif Net

PORTEFEUILLE 15 215 285,20 98,69
ACTIONS ET VALEURS ASSIMILEES 15215 285,20 98,69
OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES 0,00 0,00
TITRES DE CREANCES NEGOCIABLES 0,00 0,00
TITRES OPC 0,00 0,00
AUTRES VALEURS MOBILIERES 0,00 0,00
OPERATIONS CONTRACTUELLES 0,00 0,00
OPERATIONS CONTRACTUELLES A L'ACHAT 0,00 0,00
OPERATIONS CONTRACTUELLES A LA VENTE 0,00 0,00
CESSIONS DE VALEURS MOBILIERES 0,00 0,00
OPERATEURS DEBITEURS ET AUTRES CREANCES (DONT DIFFERENTIEL DE SWAP) 0,00 0,00
OPERATEURS CREDITEURS ET AUTRES DETTES (DONT DIFFERENTIEL DE SWAP) -28 589,21 -0,19
CONTRATS FINANCIERS 0,00 0,00
OPTIONS 0,00 0,00
FUTURES 0,00 0,00
SWAPS 0,00 0,00
BANQUES, ORGANISMES ET ETS. FINANCIERS 231 381,10 1,50
DISPONIBILITES 231 381,10 1,50
DEPOTS A TERME 0,00 0,00
EMPRUNTS 0,00 0,00
AUTRES DISPONIBILITES 0,00 0,00
ACHATS A TERME DE DEVISES 0,00 0,00
VENTES A TERME DE DEVISES 0,00 0,00
ACTIF NET 15418 077,09 100,00
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COMPLEMENT D'INFORMATION RELATIF AU REGIME FISCAL DU COUPON
(selon l'article 158 du CGI)

Coupon de la part C1 : Information relative a la part éligible a I'abattement de 40%

NET UNITAIRE DEVISE

Dont montant éligible a l'abattement de 40% * EUR

(*) Cet abattement ne concerne que les porteurs et actionnaires personnes physiques
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