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CLARESCO FONCIER VALOR vise a mettre en ceuvre une gestion active lui permettant, a travers une exposition aux actions du secteur immobilier de I'Union
Européenne, de surperformer son indicateur de référence (I'indice Bloomberg REIT & Real Estate Eurozone NR), dividendes nets réinvestis sur cours de cl6ture apres
déduction des frais de gestion et sur la durée de placement recommandée (5 ans). La stratégie d'investissement consiste a sélectionner majoritairement des actions
de foncieres cotées dont le gérant estime, d’une part, qu’elles intégrent dans leur fonctionnement des critéres de responsabilité environnementale, sociale et de
bonne gouvernance et, d’autre part, qu’elles offrent un potentiel d'appréciation durable. L'indicateur de référence est utilisé a titre de comparaison de performance
et aux fins du calcul de la commission de performance. Bien qu’une partie des titres détenus dans le portefeuille du compartiment soient des composants de |
'indicateur de référence, le gérant peut prendre des participations importantes dans des titres qui ne sont pas des composants de l'indicateur de référence s'il
identifie une opportunité d'investissement spécifique. Le portefeuille du compartiment peut s'écarter de maniere significative de l'indicateur de référence.

La stratégie du fonds est conforme aux dispositions de I'article 8 du Réglement dit « SFDR ».

Gestion ACTIONS e Données arrétées au 28/11/2025

CARACTERISTIQUES GENERALES

Actif Part P 20817 882 € Droit d'entrée Néant
Actif Part | 4429401¢€ Droit de sortie Néant
Actif total 25773135€ Frais de gestion annuel 2,40% TTC
Durée mlnlmlale dinvestissement 5ans Dépositaire CACEIS Luxembourg
recommandée
Affectation des résultats Capitalisation / Distribution Code ISIN (P) LU1379104976
5 N
Commission de surperformance 20% de surperformance par rapport a Code ISIN (DP) LU1379105197
I'Indice de référence
Date de création 19/05/2015 Code ISIN (1) LU1379105270
Indicateur de Référence Bloomberg REIT & Real Estate Eurozone NR  Code ISIN (DI) LU1379105353
Eligibilité PEA NON SRI purme 12 3 4 6 7 gishee
Fiscalité Non soumis a I'lIFI Marché Cible Tous souscripteurs
VL (P) Euro 102 VL (1) Euro 1167,13
SFDR Article 8
Claresco FONCIER VALOR est un compartiment de la SICAV : CLARESCO SICAV Gérants : Marie-Claire Mainka/Alain du Brusle
PERFORMANCES
2025 1 mois 6 mois 1an 3ans Evolution VL CLARESCO FONCIER VALOR (depuis la création)
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Indice de Référence  -2,6% 15,4% -32,6% 6,4% -10,9%  22,2% 10,3%
SHL8880002E82238 8883383388488
5883589858838 8582358385388548888885
SOURCES : Claresco FINANCE, Bloomberg 3883753 N83 8080 85 89032 39382282
STATISTIQUES
lan 3ans Sans Création lan
Perte Maximum -16,36% -24,36% -44,26% -44,80% Alpha -0,10%
Délai de recouvrement 172 468j j j Beta 1,00
Volatilité 16,8% 19,9% 19,7% 18,5% Tracking Error 1,12%
Ratio de Sharpe 0,0 0,2 -0,1 0,0 Poids des 10 premiéres lignes 61%
Sortino 0,05 0,55 -0,17 0,02 PE-24 12,1
Nombre de lignes 36 Rendement 4.58 %

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures  Sources Claresco FINANCE

Le fonds a été lancé le 8 juillet 2016 a I'issue d’une opération juridique qui a pris la forme d’une fusion-absorption du fonds francais par le compartiment de la SICAV
équivalent (et présentant la méme dénomination) créé pour I'occasion. Il a donc été créé dans la continuité du fonds frangais historique et le calcul de la valeur liquidative
se poursuit avec des régles de valorisation comparables. Les cas échéant, les valeurs liquidatives et les performances couvrant les périodes antérieures qui peuvent vous
étre présentées se rapportent donc aux performances du fondsfrancais absorbé, et a la classe d’action (ou part) correspondante. La structure des co(ts et des frais du fonds
frangais absorbé est Iégérement différente de la structure des colts et des frais du nouveau compartiment. Plus d’information auprés de la société de gestion sur simple
demande



COMMENTAIRE DE GESTION

Le marché:

En novembre, le secteur immobilier coté a
progressé de +1,0%, une performance globalement
en ligne avec celle du Stoxx 600 Total Return. Les
segments les plus porteurs ont été les promoteurs,
le commerce et la santé, tandis que le résidentiel
allemand a légérement reculé et que le
compartiment bureaux & diversifié est resté neutre.

La saison de publications du 3éme trimestre
s’achéve sur un ensemble plutot positif. Wereldhave
et Care Property Invest ont de nouveau rehaussé
leur guidance d’EPS 2026, confirmant la dynamique
solide pergue depuis le début de I'année. Les
acteurs du résidentiel allemand, notamment
Vonovia et LEG, ont livré des perspectives en ligne
avec les attentes, avec des revalorisations anticipées
au second semestre cohérentes avec celles
observées sur les 6 premiers mois de I'année. A
'inverse, Colonial a présenté des anticipations
annuelles en retrait et Merlin Properties a annoncé
des retards dans la mise en service de ses data
centers, venant tempérer le tableau d’ensemble.

REPARTITION GEOGRAPHIQUE
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Le Fonds:

Le fonds a sous-performé son indice de référence,
de 28 bps dans un marché ou l'activité M&A a été
un moteur déterminant des performances.

Citycon, fonciere finlandaise spécialisée dans les
centres commerciaux, a regu une offre de rachat de
la part de sa maison-meére, représentant une prime
de 36% sur le dernier cours coté. Nous n’étions pas
investis sur la valeur, notée BB+ par S&P, en raison
d’'un endettement important (LTV 47%), d’une
sensibilité élevée au colt de la dette ainsi que de
certaines incertitudes en matiére de gouvernance,
des éléments qui, selon nous, limitaient la flexibilité
future du groupe.

Par ailleurs, Neinor Homes, que nous avions
surpondéré compte tenu de son positionnement
renforcé avec la fusion a venir avec Aedas Homes, a
créé la surprise en annongant le lancement d’une
seconde OPA sur les actionnaires minoritaires
d’Aedas. Cette nouvelle offre, assortie d’une prime
de 12,5% par rapport a la premiére proposition
effectuée en juin et approuvée par I'actionnaire
majoritaire Castlelake (79%), était inattendue. Nous
ne détenions pas Aedas dans le portefeuille.

REPARTITION SECTORIELLE
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Nos Perspectives :

Bien que le secteur affiche des fondamentaux
globalement solides et que les valorisations
demeurent proches de leurs plus bas historiques, il
peine encore a retrouver un réel momentum. La
dynamique reste freinée par des taux longs qui ne
s’infléchissent pas et par I'attrait persistant pour
I'intelligence artificielle qui continue d’orienter les
flux vers les valeurs technologiques a forte
croissance au détriment des fonciéres cotées et de
I'immobilier traditionnel.

Cependant, plusieurs signaux d’amélioration
émergent. D’une part, les volumes de transactions
en Europe repartent légérement a la hausse, en
progression de +9% sur 9M25 vs 9M24 selon CBRE.
D’autre part, les sociétés cotées semblent se libérer
progressivement du frein psychologique lié a la
décote de leur cours sur leur ANR. Leur priorité
devient désormais la génération de cash-flow via
des acquisitions créatrices de valeur.

Deux exemples récents :

e Wereldhave a annoncé fin novembre 2025
I'acquisition du centre commercial Ville2 a Charleroi
(Belgique) pour 120 ME, offrant un rendement net
d’environ 8%. L'opération a été financée en majorité
par une augmentation de capital.

e Care Property Invest a acquis neuf sites de santé
pour 142,6 M€, a un rendement net de 5,75% et
avec une décote de 5% sur la valeur d’expertise. Le
financement repose principalement sur de la dette
complétée par une augmentation de capital. Méme
si la relution ne sera pas immédiate, cette opération
soutient la croissance stratégique et amortit
I'impact des fins de baux a venir sur le BPA.

PRINCIPALES CONTRIBUTIONS

Aedifica I
Cofinimmo _ 20
Wereldhave - 15
Unibail I
Leg sy |
Colonial -17 -
Aroundtown -21 _

Contributions mensuelles relatives en bp

REPARTITION CAPITALISATIONS PRINCIPALES LIGNES ACTIONS

Actions 99,6%

Cash 0,4%

Mid Caps : 1-5Mds€

- 1%
- 20.9%
‘- 192

Small Caps : 150M-1Mds€ ‘I 4,6%

Large Caps : 5-10Mds€

Mega Caps : > 10Mds€
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AEDIFICA SA
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MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA
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Ce document non contractuel a été réalisé a titre d’information uniquement et ne constitue pas une offre de vente. Pour plus d’informations, vous pouvez vous référer au DICI et au
prospectus, documents |égaux faisant foi disponibles sur le site internet de la société de gestion ou sur simple demande auprés de la société de gestion, les parts de cet OPCVM ne sont pas et
S C O ne seront pas enregistrées aux Etats Unis en application du U.S. Securities Act de 1933 tel que modifié (« Securities Act 1933 ») ou admises en vertu d’une quelconque loi des Etats Unis. Ces
A parts ne doivent ni étre offertes, vendues ou transférées aux Etats Unis (y compris dans ses territoires et possessions) ni bénéficier, directement ou indirectement, a une US Person (au sens

du réglement du Securities Act de 1933). CLARESCO Finance, société de gestion agréée par I’AMF (n°GP98042), dont le siége social est situé au 6, rue Lamenais, 75008 Paris, immatriculée au
RCS de Paris sous le n°420 307 167
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Claresco Foncier Valor

Approche et méthodologie ESG

En tant qu’investisseur de long terme, nous sommes convaincus de notre role a jouer pour orienter I’épargne financiére vers une économie plus
responsable et durable. Une transition pour laquelle notre engagement incite et influence les acteurs de I"économie réelle a adapter leurs
pratiques environnementales, sociales et de gouvernance ; un statut d’investisseur responsable qui nous engage tant vis-a-vis de nos clients et
partenaires qu’aupres des entreprises dans lesquelles nous prenons des participations.

Dans ce cadre, nous avons développé une politique d’investissement responsable basée sur :
* Une politique d’exclusion sectorielles et normatives (charbon, armes controversées) ;
¢ Une politique d’engagement actionnarial ;
¢ Une méthodologie ESG propre a chaque fonds.

Pour plus d’informations sur nos méthodologies, consultez notre page ESG disponible a I'adresse internet :
www.claresco.fr

Notation ESG des actifs — Clarity Al

Score ESG Couverture* Taux de couverture minimal

L’équipe de gestion s’assure de la disponibilité et de la
Claresco Foncier pertinence des données au niveau du portefeuille du

9
Valor i SRS compartiment, c’est-a-dire que le taux de couverture doit étre

Indice de référence 71,2 98,93% supérieur a:
e 90% pour les grandes capitalisations boursiéres (soit
supérieures a 10 milliards d’euros) et ;
e 75% pour les petites et moyennes capitalisations
boursiéres (soit inférieures a 10 milliards d’euros).

Notation des 5 premiéres lignes du fonds
Méthodologie ESG du fonds P &

L'équipe de gestion intégre des critéres environnementaux, sociaux et de

gouvernance (ESG) dans le processus d'investissement du fonds, sans que ces Score ESG Poids
critéres ne soient un facteur déterminant dans la prise de décision.

L'analyse extra-financiére est réalisée grace au score ESG agrégé fourni par

q _— q T i Framy UNIBAIL-RODAMCO-
Clarity Al, construit a partir de 115 indicateurs ESG tels que I'utilisation 70 9,8%
. A A . ® I 2 WESTFIELD
raisonnée des ressources en eau, la réduction de I'impact sur la biodiversité, la

0y
capacité d'une entreprise a s'adapter au changement climatique, le pourcentage VSR U 9,3%
de rotation des employés, les conditions de santé et de sécurité des employés, KLEPIERRE SA 73 7,4%
les droits humains, I'existence de politique contre la corruption... GECINA SA 79 5,5%
Le gérant peut étre amené a investir sur des OPC externes, dans ce cas, ils seront MERLIN PROPERTIES
Lo s, A Tyt . 75 5,2%
analysés a partir de leur classification SFDR fournie par Bloomberg. SOCIMI SA

*Couverture : Calculée en pourcentage de I'actif hors liquidités

Sources : Clarity Al, Claresco Finance




