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RAPPORT SUR L EXERCICE DES DROITS DE VOTE ANNEE 2010

Conformément aux dispositions de I'article 314-101 du Réglement de I’Autorité des Marchés
Financiers, Swan Capital Management vous informe des conditions dans lesquelles nous avons
exercés les droits de vote aux assemblées générales des actionnaires des émetteurs dont nos OPCVM
sont actionnaires.

Ce rapport porte sur I'exercice 2010.
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POLITIQUE DE VOTE DE SWAN CAPITAL MANAGEMENT

En qualité de société de gestion, Swan Capital Management est amenée a détenir, dans I'exercice de
ses investissements effectués pour compte de tiers, des actions de sociétés cotées. Conformément a
I'article 314-101 du Reglement Général de I'Autorité des Marchés Financiers, Swan Capital
Management exercera les droits de vote attachés aux actions détenues selon « la politique de vote
aux assemblées générales des actionnaires» suivante :

Périmétre d’exercice des droits de vote :

Swan Capital Management participe au vote aux assemblées générales des actionnaires des actions
francaises lorsque le seuil de détention d’un minium de 0.5% du capital de la société dans un OPCVM
est atteint (seuil estimé nécessaire pour avoir une participation influente en termes de droit de vote).

Il est précisé que I'exercice des droits de vote aux assemblées des actionnaires non francaises peut
étre rendues difficile en raison d’une information souvent mal diffusée, de blocage de titres, de
nécessité de présence physique... C'est pourquoi Swan Capital Management ne participera pas de
facon générale aux assemblées générales des actionnaires des sociétés étrangeres.

Conditions matérielles de réalisation des votes :

Le vote final est effectué par les gérants concernés par la valeur faisant I'objet d’'une assemblée
générale des actionnaires. Cependant, la participation des gérants dépendra des contraintes
d’'immobilisation des titres, des colts engendrés par les votes, des contraintes de présence physique
aux assemblées.
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Principe de la politique de vote :

Notre politique de vote suit les principes qui guident les recommandations qui nous sont faites par
I’AFG ("Recommandations sur le gouvernement d'entreprise") sur des sujets tels que le rejet des
résolutions comportant un vote bloqué, la séparation des fonctions de Président et Directeur
Général, la proportion suffisante d’administrateurs indépendants libres d’intérét, I'existence de
comités spécialisés (audit, rémunération, sélection), la limitation des administrateurs réciproques et
le non-cumul des mandats, la transparence des rémunérations globales des dirigeants, les
résolutions défavorables aux minoritaires en cas d’augmentation de capital (suppression des droits
de souscription prioritaires), etc.

Swan Capital Management réalise la sélection de valeurs multi-critéres appelées « stock picking »
dont celui du management de la société. Swan Capital Management ne devrait pas a priori se trouver
en opposition avec les résolutions proposées entrainant des modifications statutaires (reposant sur
le principe d’égalité des voix et des actions), de I'approbation des comptes et I'affectation des
résultats (reposant sur I'intégrité des comptes et sur I'information accessible et cohérente de ces
derniers), de la nomination et la révocation des organes sociaux (sous réserve que les nominations
proposées soient pour au moins un tiers de membres indépendants), des conventions dites
réglementées (sous réserve qu’elles soient détaillées et justifiées), de la désignation des contréleurs
légaux des comptes.

En revanche, Swan Capital Management sera vigilante sur la défense des actionnaires minoritaires,
en cas notamment de

- modifications statutaires visant la création d’actions de préférence

- émissions d’actions

- augmentations de capital en cas d’OPA

- émissions de bons de souscriptions d’actions ou autre titre donnant accés au capital au
profit d’'une catégorie d’actionnaire
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Gestion des conflits d’intéréts :

La gestion des conflits d’intéréts est réalisée par la cellule de contrdle interne, suivant notamment les
cas ol un gérant ou membre de la direction de Swan Capital Management serait administrateur
d’une société cotée détenue dans les OPCVM.

Il est précisé que I'ensemble des salariés de Swan Capital Management ont accepté les regles strictes
de déontologie concernant les opérations financieres réalisées a titres personnels, réduisant
considérablement les risques de conflits d’intéréts.

Si un conflit d’intérét devait apparaitre, celui-ci serait géré par la cellule de contréle
interne/déontologie conformément aux procédures mise en place au sein de la société.

Mode d’exercice des droits de vote :

Swan Capital Management privilégie les votes par correspondance, mais se réserve la possibilité de
se rendre physiquement aux assemblées générales des actionnaires.

Swan Capital Management ne saurait étre tenu pour responsable du non exercice ou de I'exercice
partiel des droits de vote du fait de retards, négligences ou défaillances intervenues dans la mise a
disposition ou la transmission des informations et documents nécessaires a cet exercice.
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PRATIQUE DE L EXERCICE DES DROITS DE VOTE EN 2010

Les OPCVM gérés par Swan Capital Management ont été actionnaires de 373 sociétés durant I'année
2010. 100 sociétés étaient des sociétés francaises.

Aucune société n’a été détenue au-dela du seuil des 0.5% par les OPCVM gérés par Swan Capital
Management. Le nombre total de participation aux assemblées générales d’actionnaires tenues par
les sociétés pour lesquelles Swan Capital Management disposait de droit de vote a été de 0.

Conformément a sa politique de vote Swan Capital Management n’a pas exercé ses droits de vote
pour le compte des OPCVM qgu’elle gére.

Droit de vote exercé : aucun droit de vote n’a été exercé.
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