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Généralités

L’environnement économique fait apparaître un certain nombre de défis environnementaux et sociaux
pour lesquels l’approche ESG apporte une réponse efficace en incitant les entreprises à améliorer leurs
pratiques socialement responsables, source de profit ou économe de risques...
En ce sens, l’Investissement Socialement Responsable est générateur de profit et réducteur de risques.

Des moteurs de profits à moyen et long terme 

LLéégitimitgitimit éé et convictionset convictions
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La gestion ISR:

Nous sommes convaincus qu’une démarche extra-financière (portant sur une approche environnementale, 
sociale et de bonne gouvernance) apporte une dimension complémentaire, permet d’enrichir l’analyse 
financière classique, et donc de produire un meilleur ratio rendement / risque.

Cette démarche met en évidence :

� Un indicateur avancé des risques et opportunités à moyen et long terme
� Une compréhension de dynamiques sectorielles et réglementaires
� Une bonne vision de la qualité du management 

Et apporte de la matière à des enjeux parfois perçus mais non exploités.
Cette analyse extra-financière bénéficiant de la recherche de VIGEO est mise en œuvre dans la gestion de 
11 fonds thématiques actions ou obligations, monétaire et d’épargne salariale.

LLéégitimitgitimit éé et convictionset convictions
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Palatine Asset Management a dPalatine Asset Management a d éécidcid éé de conforter son implication en matide conforter son implication en mati èère re 
dd’’ investissement responsable investissement responsable àà travers les actions suivantestravers les actions suivantes ::

� Application des Principes pour l’Investissement Responsable (PRI), dans le cadre du 
Programme des Nations Unies pour l’Environnement et du Pacte Mondial ;

� Déclaration d’engagement envers les exigences du Code de Transparence ISR agréé par l’AFG 
et le FIR ;

� Participation à divers comités au sein de la Banque Palatine dans le cadre du pilotage du 
développement Durable issu du programme « Bénéfices Futur » du Groupe Caisse d’Epargne 
lancé en juin 2007 ;

� Mise en place d’une politique de vote en adéquation avec les recommandations de l’Association 
Française de la Gestion financière ;

� Participation aux commissions de Paris Europlace (Forum d’Investissement Responsable..).

LLéégitimitgitimit éé et convictionset convictions



$

��
�������� 
���������

LLéégitimitgitimit éé et convictionset convictions

Label ISR 2009 Novethic:

Depuis le 29 septembre 2009, 9 de nos fonds ISR sont labélisés par la société Novethic :
- Actions :  Palatine Or Bleu, Palatine Climat et Environnement, Palatine Actions Défensives 
Euro, Gerer Multi-Factoriel Euro et Gerer Multi-Factoriel France ;
- Obligations : Uni MT Palatine Première ;
- Monétaires : Gerer Monétaire  et Palatine Trésorerie Première.

Ce label est destiné à améliorer la transparence des différents fonds ISR et à développer la part 
de marché de la clientèle des particuliers, encore quasi-inexistant.

La sélection de Novethic repose sur quatre critères propres aux fonds, à l’origine de ces 
investissements :

� 1er critère : Analyse ESG (Environnementale, Sociale et de Gouvernance) - au moins 90% du 
portefeuille ;
� 2ème critère : Transparence du processus ;
� 3ème critère : Reporting extra – financier ;
� 4ème critère : Communication régulière sur la composition des portefeuilles.

Vous trouverez l’intégralité de la méthodologie du Label ISR sur le site www.novethic.fr
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Processus dProcessus d ’’ investissement des investissement des 
fonds Actionsfonds Actions

Palatine Asset Management a décidé d’appliquer un filtre ESG à certains de ses fonds Actions, 
notamment ceux ayant pour thématiques l’eau, le climat et l’environnement (eau, air, énergies propres, 
efficacité énergétique, traitement des déchets) afin d’enrichir l’analyse financière classique effectuée en 
amont. 

Deux fonds d’épargne salariale l’un solidaire, l’autre environnemental complètent la liste des fonds ISR.

Le processus ISR se différencie selon que la valeur soit ou non couverte par la société VIGEO (leader 
Européen de la notation extra-financière avec lequel Palatine AM a passé un accord afin d’accéder à sa 
base de données d’environ 600 valeurs européennes, à ses analyses « valeurs » ainsi qu’à ses alertes).

Vous trouverez, fonds par fonds, les processus d’investissements détaillés sur notre site internet : 
www.palatine-am.com , rubrique « ISR ».
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Les valeurs couvertes par Vigéo :

Vigeo mesure généralement les performances des entreprises en matière de développement durable et 
de responsabilité sociale en s’appuyant sur une analyse rigoureuse portant sur 6 domaines :

� Les ressources humaines ;
� Les comportements sur les marchés ;
� Les droits humains ;
� L’environnement ;
� La gouvernance d’entreprise ;
� L’engagement sociétal.

� Chaque domaine est segmenté en sous-domaines et critères, et à chaque domaine est attribué :

1. un score de 0 à 40, 
2. un rating de - - à + +

Processus dProcessus d ’’ investissement des investissement des 
fonds Actionsfonds Actions
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1. Score1. Score

Le score de chaque domaine correspond à la moyenne des scores des différents critères pondérés en
fonction de leur importance. A titre d’exemple :

� Principaux critères environnement : prise en compte des risques de pollution, maîtrise des 
consommations d’énergie, maîtrise des impacts liés à la distributioN? 

� Principaux critères RH : gestion maîtrisée des restructurations, amélioration des conditions de 
santé-sécurité…

� Principaux critères comportement sur les marchés : coopération durable des fournisseurs, 
prévention de la corruption.

2. Rating2. Rating

Il s’agit d’un rating sectoriel. La méthode de rating est fondée sur l’écart des scores à la moyenne. 
La classification est établie sur une échelle allant de double moins à double plus :

- - entreprises les moins avancées du secteur ;
- entreprises en dessous de la moyenne du secteur ;
=     entreprises dans la moyenne du secteur ;
+     entreprises actives ;
+ +  entreprises les plus engagées du secteur.

Processus dProcessus d ’’ investissement des investissement des 
fonds Actionsfonds Actions
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A noter que les ratings double moins et double plus ne sont attribués qu’en cas d’écart tangible 
par

rapport à la moyenne du secteur. Les ratings des 6 domaines répertoriés par Vigeo sont utilisés. 
Le filtrage ISR est réalisé suivant la démarche suivante :

� Transformation des ratings VIGEO en score : 

� -- : 0

� - : 10
� = : 20

� + : 30

� ++ : 40

� Calcul d’une note globale correspondant à la moyenne arithmétique des notes de 
chaque domaine et pour le calcul de laquelle chaque note est équipondérée.

� Sélection des seules sociétés offrant une note supérieure ou égale à la 
moyenne.

Et seulement pour les fonds Actions :

� Exclusion de toute société présentant une note égale à 0 dans un des domaines.
� Exclusion de toute société présentant une note inférieure à la moyenne dans le 

Processus dProcessus d ’’ investissement des investissement des 
fonds Actionsfonds Actions
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Les valeurs non notées (que ce soit par Vigéo ou Pal atine AM) :

Ces dernières ne doivent pas représenter plus de 10% de l’actif net du fonds. Palatine Asset
Management s’appuie alors sur les informations propres recueillies en direct (rencontre du management
de ces entreprises, rapports annuels et/ou de Développement Durable s’il existe, des bilans sociaux,
presse…) ou via des brokers spécialisés intégrant une approche ISR (Goldman Sachs, UBS, Natixis,
ODDO…). 
Un questionnaire doit être adressé aux sociétés et l’équipe ISR s’engage à rencontrer dans les 18
prochains mois toutes ces entreprises.
La sélection des fonds ISR par les deux FCPE dont l’un est nourricier, l’autre un OPCVM d’OPCVM suit
Un processus plus simple de suivi des reportings de la société de gestion.

Quelques enjeux clé à surveiller par secteur :

� Gouvernance (efficience des organes de contrôle, transparence, contrôle interne, rôle de
l’état, force du relationnel avec les collectivités locales, qualité et parcours du management, risque de
corruption, image et réputation, composition du conseil, structure du capital, existence de comités,
exposition aux réglementations…); 

� Bilan carbone (analyse du cycle de vie,…), droits à opérer (acceptabilité par les riverains/collectivités
locales, pollution sonores/visuelles, risque de prolifération, impact sur la biodiversité, sécurité,
déplacement des populations,…), exposition  carbone et efficience énergétique (mix énergétique,
rendement énergétique…), gestion et stockage des déchets (DHA surtout);

� Pénurie des compétences (pyramide des âges, ingénieurs,…), rétention des talents (recrutement,
formation, rémunération, conditions de travail, climat social…), relation clients.

Processus dProcessus d ’’ investissement investissement 
des fonds Actionsdes fonds Actions
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Processus dProcessus d ’’ investissement desinvestissement des
Obligations gouvernementales, Obligations gouvernementales, CorporateCorporate
et des Monet des Mon éétairestaires

Méthodologie ISR de sélection des obligations gouve rnementales :

L’analyse ISR est produite par Vigeo qui dispose d’une base de données concernant 162 pays. 
Le référentiel analyse 3 domaines :

� Protection et environnement ;
� Engagements en faveur de la protection sociale et des solidarités ;
� Etat de droit et gouvernance.

Vigeo se base sur 120 indicateurs répartis en 2 catégories :

� Les indicateurs d’engagement (signatures / ratifications de conventions)
� Les indicateurs de résultat (prise en compte de la performance du pays et de la tendance)

Grâce à ces indicateurs, chaque pays obtient une note pour chaque domaine d’analyse (Protection et
environnement, Engagements en faveur de la protection sociale et des solidarités, Etat de droit et
gouvernance). Le score final est une moyenne équipondérée des trois domaines.

Palatine Asset Management s’engage à n’investir que sur les pays ayant une note finale supérieure ou
égale à 50 selon Vigéo. Les pays dont la note est inférieure à 50 sont exclus de notre univers
d’investissement. PAM se réserve toutefois le droit d’avoir une position courte sur ces pays ayant une note
inférieure à 50 si les critères financiers le justifient.

Méthodologie ISR de sélection des obligations et ti tres de créances négociables Corporate :

La méthodologie de la gestion ISR Actions est utilisée pour la sélection de titres Corporate détenus par les
OPCVM obligataires et monétaires.
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Nos 11 OPCVM ISRNos 11 OPCVM ISR

La labellisation de 9 de nos fonds ISR par Novethic totalisant environ 400 millions d’euros d’actifs, atteste de la qualité
de notre démarche :

ActionsActions : : 

�� ����
�	�����'��(������
�	�����'��(�� (FR0010341800) / Thème d’investissement : L’eau dans le monde (crée en 2006) / Eligible au PEA ;

� ����
�	��)����
��
�*	
���		���	
�������
�	��)����
��
�*	
���		���	
��� (FR0010559369) / Thème d’investissement : La lutte contre le réchauffement 

climatique (crée en 2008) / Eligible au PEA ;

�� ����
�	����
��	��+����
�	����
��	��+ �� ,�	��
���*(��,�	��
���*(�� (FR0010458281) / Investi en actions de la zone Euro et bénéficiant d’ un biais défensif

� -����-���� �(�
��(�
� ../��
�����/��
����� *(��*(�� (FR0000990921) / Investi en actions de la zone Euro ;

� -����-���� �(�
��(�
� ../��
�����/��
����� /��	��/��	�� (FR0010312199) / Investi en actions Françaises .

ObligationsObligations : : 

�� 0	���10	���1 (Part A :FR0010370528 – Part B : FR0010368175) / Indice de référence moyen 5 ans ;

� ����
�	�����������
�	������� 22���� (FR0010368159) / Obligations d’Etat à plus de 50% : Indice de référen ce 5 ans .

MonMon éétairestaires ::

�� -����-���� ��	��	 �� 
�����
����� (Part Instit :FR0010433177 - Part Jour :FR0010433185 - Part Trésor : FR0010474577) / Monétaire Etat ;

� ����
�	��1�����
�	��1� �� �������������������������� 22������ (FR0007474838) / Monétaire Etat et première catégorie .

&���'����������������
�����������	�����(�����)#*�&� �����
 ������ ��������	�
����
��������
  ���	
����	$���	���
���+�������������
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FCPEFCPE :  :  *������������3�*������������3� *��4*��4 ���5�*	
���		���	
����5�*	
���		���	
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SynthSynth èèse des rse des r ééponses au Code de ponses au Code de 
Transparence ISR de lTransparence ISR de l ’’AFG AFG 


