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I. Engagement de la société de gestion 
 

 
Cette procédure s’applique à l’ensemble des fonds et mandats de gestion d’Auris Gestion (la « Société 

de Gestion ») classifiés article 8 et, le cas échéant, article 9 au regard du Règlement (UE) 2019/2088 

sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (le « 

Règlement SFDR »). Pour l’ensemble de ses fonds, Auris Gestion s’efforce de tenir compte de la 

capacité des dirigeants des sociétés dans lesquelles elle investit à relever les défis environnementaux 

et sociaux liés à la croissance de leurs industries et attache de l’importance à leur sens de l’éthique. A 

cet égard, Auris Gestion veille à promouvoir un sens de l’éthique et des responsabilités partagé par 

l’ensemble de ses associés et collaborateurs. 

En 2021, Auris Gestion a consolidé ses engagements en matière d’investissement responsable par la 

signature des Principes pour l'Investissement Responsable soutenus par les Nations Unies (UNPRI). 

Au-delà de ses convictions et de l'aspect éthique, Auris Gestion voit dans l'utilisation de la donnée extra-

financière une opportunité pour mieux maîtriser les risques associés à ses investissements, apportant 

ainsi une réelle valeur ajoutée à ses clients/investisseurs. En effet, l'analyse des critères 

Environnementaux (E), Sociaux (S) et de Gouvernance (G), en complément de l'analyse financière, 

permet de mieux appréhender les enjeux extra-financiers d'une entreprise et les risques financiers qui 

y sont associés, ce qui est cohérent avec son objectif de recherche de performance financière et de 

protection du capital des clients/investisseurs. 

Cette vision est d'ailleurs en phase avec celle du régulateur européen qui, via le Règlement SFDR, 

définit le risque en matière de durabilité comme « un événement ou une situation dans le domaine 

environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir une incidence négative 

importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de l’investissement ». 

Ainsi, la philosophie ESG d’Auris Gestion repose sur une intégration pragmatique de l'ESG, en phase 

avec la recherche de performance financière. Pour cela, la Société de Gestion a historiquement 

sélectionné et noué des partenariats avec deux fournisseurs de données extra-financières reconnus, 

complémentaires et partageant cette vision : MSCI et Spread Research. Certains fonds intègrent 

également l’analyse ROC (Return on Customer), fondée sur la satisfaction client comme levier central 

de durabilité et de performance à long terme.



P a g e 5 | 50 
 

II. Equipes intégrées à la démarche ESG 
 

 
Auris Gestion a investi des ressources dans la formation des collaborateurs en matière d’ESG. A titre 

d’exemple, au sein de son Pôle Asset Management, les analystes ESG, qui sont intégrés à l’Equipe de 

Gestion, travaillent en étroite collaboration avec les gérants de fonds et mandats afin d’intégrer les 

problématiques ESG dans leurs processus d’investissement. Au-delà de l’existence de référents ESG 

(analystes ESG), tous les gérants participent de manière permanente à la prise en compte des critères 

extra-financiers qui font partie inhérente du processus de gestion. 

Le middle office, et notamment l’équipe en charge de la gestion du référentiel, travaille de concert avec 

l’équipe IT afin d’intégrer et mettre à jour les données relatives à l’ESG dans les différents systèmes 

d’information (PMS, outils de gestion des risques, outil de production des reportings…). L’équipe en 

charge de la gestion du référentiel est également en charge : (i) du contrôle et de l’intégrité de la donnée 

dans les différents systèmes et (ii) de la mise à disposition de ladite donnée à l’ensemble des équipes 

concernées par l’intégration des problématiques ESG dans les processus d’investissement et de gestion 

des risques. 

L’Equipe de Gestion des Risques (Risk Management) contrôle, quant à elle, le respect des ratios 

règlementaires et contractuels relatifs aux politiques d’Auris Gestion applicables en la matière. 

Enfin, une équipe Quant Laboratory est dédiée au développement d’outils et de solutions 

complémentaires répondant notamment aux besoins des équipes concernées par l’intégration des 

problématiques ESG dans les processus d’investissement et de gestion des risques. 

En sus des équipes internes, Auris Gestion s’est entourée de différents consultants spécialisés sur les 

questions ESG. 
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III. Gouvernance 
 

 
Auris Gestion a établi une gouvernance autour de l’investissement ESG, comme indiqué ci-dessous : 

 

Comité Rôle 

Comité de direction 
• Il valide en dernier 

d’Auris Gestion. 
ressort les stratégies ESG 

 
 

 
Comité Gouvernance ISR 
(ISR lato sensu : sujets ESG) 

• Il définit la stratégie ESG d’Auris Gestion. 

• Il met en place et maintient à jour le recueil de 
procédures relatives à la mise en œuvre de la stratégie 
ESG. 

• Il assure la coordination entre les différentes parties 
prenantes dans la mise en œuvre de la stratégie ESG. 

• Il garantit la mise en œuvre opérationnelle de la 
stratégie ESG et du respect des procédures liées. 

 
 
 
 

 
Comité Controverses et Engagement  

(Anciennement dénommé : Comité Controverses) 

• Il définit la politique de gestion des controverses d’Auris 
Gestion. 

• Il détermine la classification d’un émetteur en termes de 
controverses et statue sur son maintien ou non. 

• Il met en place et maintient à jour le recueil de 
procédures relatives à la mise en œuvre de la politique 
de gestion des controverses. 

• Il assure la coordination entre les différentes parties 
prenantes dans la mise en œuvre de la politique de 
gestion des controverses. 

• Il garantit la mise en œuvre opérationnelle de la 
politique de gestion des controverses et du respect des 
procédures liées. 

Comité AM / Equity  

• Il revoit les analyses des classements, les évolutions 
des valeurs et les analyses Satisfaction Client 
(classements intégrés et sociétés vues depuis le dernier 
comité) 

• Il revoit la pertinence de l’éligibilité des valeurs, décide 
de la composition les listes (Or, A, B, C D, M), vérifie la 
cohérence des scores ROC et des limites d’éligibilité  

• Il établie la liste des sociétés à étudier selon la 
méthodologie ROC (classements à venir sur le mois, 
meeting sociétés prévues, sociétés passant « under 
review » devant être contactées …) et la priorise 

• Il revoit et améliore le process ROC 

 

 
Comité de gestion 

• Il définit l’intégration des critères ESG dans les 
processus d’investissement. 

• Il assure et formalise la correcte application de cette 
intégration à chaque niveau du processus 
d’investissement. 

 
 

 
Comité de contrôle des risques 

• Il garantit la mise en place et le suivi des contrôles des 
contraintes règlementaires et contractuelles relatives 
aux critères ESG. 

• Il formalise les éventuels risques identifiés au titre de la 
gestion du risque de durabilité au sein de la Société de 
Gestion. 

 

 
Comité de suivi des risques de non- 

conformité 

• Il garantit la bonne application des procédures relatives 
à la mise en œuvre de la stratégie ESG d’Auris Gestion 
par les équipes opérationnelles. 

• Il formalise les contrôles de second niveau relatifs à 
cette mise en œuvre. 
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Comité de vote  

• Il définit la politique de vote. 

• Il met en place et maintient à jour le recueil de 
procédures relatives à la politique de vote 

• Il assure la coordination entre les différentes parties 
prenantes dans la mise en œuvre de la politique vote. 

• Il garantit la mise en œuvre opérationnelle de la 
politique vote. 
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IV. Intégration du risque de durabilité dans les processus d’investissement 
 

 
En tant qu’investisseur responsable, Auris Gestion vise à encourager les meilleures pratiques ESG. 

C’est dans cette optique que la Société de Gestion a décidé d’appliquer des critères ESG minimums à 

ses fonds ouverts et mandats classifiés article 8 et, le cas échéant, article 9 au regard du Règlement 

SFDR. 

Afin de d’intégrer le risque de durabilité dans les processus d’investissement, Auris Gestion s’appuie 

sur des fournisseurs de données ESG externes reconnus et de l’analyse interne. Le recours à ces 

fournisseurs de données, permet à la société de bénéficier d’une couverture importante, tant sur les 

émetteurs que sur les OPC externes. 

Les méthodologies de notation des investissement retenues constituent l'un des piliers de l'approche 

d’Auris Gestion en matière de gestion des risques de durabilité. 

 

 
IV.1  – Méthodologie de notation des investissements 

 
IV.1.a – Emetteurs (MSCI ESG Ratings) 

Scope des émetteurs concernés : 

MSCI est un acteur historique du marché des fournisseurs d’outils d’aide à la décision, dont les analyses 

d’entreprises intègrent les risques ESG depuis 1999. Il propose une large couverture géographique sur 

plusieurs classes d’actifs. 

Pour la notation ESG des émetteurs, nous nous appuyons sur le module « ESG Ratings – MSCI », dont 

l’objectif est notamment de mesurer la résilience d’une entreprise aux risques ESG associés à son 

activité, pouvant engendrer des coûts à moyen/long terme : cette philosophie est cohérente avec notre 

vision pragmatique de l’ESG telle que décrite ci-dessus. 

Pour cela, MSCI s’appuie sur une équipe de plus de 200 analystes et sur une méthodologie et des 

modèles d’analyse propriétaires, se basant notamment sur 35 principaux enjeux (‘’Key issues’’) 

pondérés en fonction de l’industrie considérée. Ces facteurs sont listés ci-dessous : 
 

Figure 1 : Principaux enjeux (‘’Key issues’’) analysés par MSCI (source : MSCI) 
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Dans un premier temps, une analyse est réalisée sur la qualité de la gouvernance, avant d’identifier les 

enjeux les plus matériels et les risques associés à l’activité de l’entreprise et de son secteur, et 

d’analyser la capacité et les mesures mises en place par le management pour maîtriser ces derniers. 

Pour cela, les équipes de MSCI se basent sur de nombreuses sources de données, telles que des 

bases de données spécialisées (gouvernements, ONG, modèles propriétaires), la documentation 

publique des entreprises ou encore des sources de données privées. 

L’ensemble des analyses bénéficient d’une veille en continu, dont l’objectif est notamment d’identifier 

les différents évènements ponctuels (macroéconomiques, géopolitiques, sectoriels) pouvant affecter les 

conclusions de ces dernières. Les notations qui en découlent sont adaptées le cas échéant. Par ailleurs, 

l’analyse est mise à jour sur base a minima annuelle, via une revue complète des enjeux (‘’Key issues’’) 

existants et une indentification des nouveaux enjeux potentiels. 

Le processus d’analyse est décrit par le schéma ci-dessous : 
 

Figure 2 : Synthèse du processus d’analyse de MSCI (source : MSCI) 
 

 

Les notations finales sont normalisées via une approche « Best-in-Class » résumée ci-après : 

- Les notes définies sur chaque enjeu clef sont sommées et pondérées en fonction de leur 

importance au sein du secteur considéré afin d’obtenir une note générale absolue (de 0 à 10). 

- Les analystes de MSCI ESG Ratings procèdent ensuite à une distribution des notes au sein 

des secteurs étudiés (plus précisément au sein de chaque industrie). Les notations ainsi 

obtenues sont relatives au sein de chaque secteur couvert. 

Le détail de la méthodologie est disponible en annexe 1. 

L’ensemble de cette analyse aboutit à l’attribution d’une note sur 10, appelée « Final Industry-Adjusted 

Company Score », permettant d’identifier les ‘’leaders’’ et les ‘’laggards’’, comme indiqué par la table de 

correspondance ci-dessous. 
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Figure 3 : table de correspondance des notations (source : MSCI) 

 

Le « Final Industry-Adjusted Company Score » synthétise donc l’ensemble de l’analyse et de l’expertise 

de MSCI. Il prend en compte les enjeux spécifiques de l’activité de chaque entreprise et de son secteur, 

afin d’estimer la capacité du management à faire face aux différents risques E, S et G qui pèsent sur 

son activité, et de saisir les potentielles opportunités associées. Afin de garantir le caractère significatif 

de l’engagement de prise en compte des critères extra-financiers, les fonds concernés par la présente 

méthodologie ont pour objectif d’atteindre un « Final Industry-Adjusted Company Score » supérieur à 

celui de son univers d’investissement après élimination de minimum 20% des valeurs les moins bien 

notées (approche en amélioration de note). 

Le partenariat avec MSCI nous permet donc d’accéder à une recherche reconnue et cohérente avec 

notre vision pragmatique de l’utilisation des données extra-financières, et de déterminer l’univers 

investissable de nos portefeuilles. Plus de précisions sur la méthodologie de notation mise en place par 

MSCI sont disponibles sur le lien suivant : 

ESG Investing: ESG Ratings - MSCI 

En complément de MSCI, et notamment dans le cas de la recherche crédit, l’analyse ESG des émetteurs 

s’appuie sur l’expertise d’un second partenaire : Spread Research Celui-ci est plus particulièrement 

spécialisé dans l’analyse des émetteurs high yield. 

 

 
IV.1.b – Emetteurs (Spread Research) 

Scope des émetteurs concernés : Spread Research, est une agence de notation du groupe 

EthiFinance, spécialisée dans la recherche crédit et bénéficiant de plus de 15 années d’expérience. 

L’entreprise se base sur une équipe de 25 analystes ESG/Crédit sectorisés sur les marchés obligataires 

high-yield, cross-over, hybrides corporates et convertibles, et couvre environ 230 émetteurs européens. 

La méthodologie mise en place par Spread Research est propriétaire. Elle a pour objectif d’identifier les 

principaux enjeux associés à l’activité de l’entreprise analysée, afin de moduler la notation. Un extrait 

des principaux critères pris en compte est présenté ci-après. 
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Figure 4 : Exemples de critères pris en compte par Spread Research (source : Spread Research) 

 

En tant que spécialiste de l’analyse crédit, la méthodologie propriétaire d’EthiFinance été développée 

afin de mieux intégrer la prise en compte des facteurs ESG dans le risque crédit et d’offrir une meilleure 

cohérence entre les analyses financières et extra-financières, ce qui est en phase avec notre 

philosophie ESG. Ainsi, cette expertise est utilisée dans le cadre de l’analyse d’émetteurs spécifique et, 

plus spécifiquement, des émetteurs high yield. 

L’analyse aboutit à une ‘’note globale’’ sur 100 qui synthétise l’ensemble de l’analyse et de l’expertise 

de Spread Research. Elle prend en compte les enjeux spécifiques de l’activité de chaque entreprise et 

de son secteur, afin d’estimer la capacité du management à faire face aux différents risques E, S et G 

qui pèsent sur son activité. Afin de garantir le caractère significatif de l’engagement de prise en compte 

des critères extra-financiers, l’objectif est d’atteindre une valeur supérieure à l’univers de couverture de 

Spread Research, après élimination de 20% des valeurs les moins bien notées. 

 

IV.1.c Emetteur – Process ROC 

 

Pour les fonds utilisant le process ROC, la méthodologie d’analyse et d’évaluation des émetteurs repose 
sur le process Return on Customer qui mesure de l’orientation client des entreprises. Elle nous permet 
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d’obtenir un score ROC (de 0 à 10) et de classer l’entreprise suivant une typologie satisfaction client. 
 

 

Le Process ROC 

 
Le score ROC, qui nous permet de déterminer la qualité ESG d’un émetteur, est la combinaison de 
plusieurs scores :  

- Un score E1, qui découle de la première étape de notre process (mesure de la satisfaction 
client) et qui est constitué de l’ensemble des données client qui remontent de nos différents 
partenaires (une quarantaine) 

- Un score E2, qui découle de la seconde étape du process (analyse de la stratégie client). Un 
questionnaire relatif à leur orientation client et aux moyens qu’elles mettent en œuvre pour 
s’assurer un niveau de satisfaction élevé et durable, est préremplis et envoyé aux 
entreprises.  

- Un score CDP : il correspond à des notes allant de A à D, qui sont mises à jour 
annuellement  

 
 

 
Score ROC = Voix du client (E1) + Analyse Stratégie Client (E2) 

 
 
Le score E2 est composé de la note au questionnaire. Celui-ci est composé de 21 questions, abordant des 

Notation des instituts 

Score E1

(Voix du Client)

Analyse de docs

Notation des marques 

Questionnaire

Rencontre avec 

le management

Score E2

(Stratégie Client)

Connaissance 

clients

Innovation

Culture client

Implication du 

management

2 étapes

& via

QUICKBASE
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thèmes environnementaux, sociaux et de gouvernance. Ci-dessous quelques exemples de questions :  
- Environnement :  Comment aidez-vous vos clients à faire face au réchauffement climatique 

? Avez-vous pris un engagement Net Zero validé par SBTi ?  
- Social : Mesurez-vous régulièrement la satisfaction de vos clients ? L’engagement des 

collaborateurs est-il mesuré ? 
- Gouvernance : La rémunération variable comprend-elle des critères relatifs à la satisfaction 

client ? Existe-t-il un Chief Customer Officer ? 
 
Chacune des réponses se voit attribuée une note à partir d’un barème prédéfini et similaire pour toutes les 
entreprises analysées, afin d’obtenir un score sur 100. La contribution de chacun des piliers dans le score 
est la suivante :  

- Environnemental : 21% 
- Social : 58% 
- Gouvernance : 21% 

 

Une description détaillée del’analyse ROC est disponible dans le document « Méthodologie du Process ROC ».  
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IV.1.d – Casparticulier des titres souverains 

A ce stade, la méthodologie d’analyse ESG présentée ne concerne pas les émetteurs publics. En effet, 

nous considérons que l’utilisation des données ESG est moins pertinente dans le cadre d’émetteurs 

publics tels que des États. 

 

 
IV.1.e – Fonds / ETF 

Concernant la société de gestion du fonds dans lequel elle souhaite investir : Auris Gestion a établi une 

grille d’analyse afin de vérifier les procédures ESG de la société de gestion concernée au regard des 

documents SFDR publiés. 

Concernant le fonds dans lequel elle souhaite investir : Auris Gestion vérifie que celui-ci : 

- est a minima classifié article 8 au sens du Règlement SFDR ; 

- est : 

o labellisé ISR, Greenfin ou Finansol ou possède un label de l’Union Européenne, ou ; 
o si le support investisseur applique les dispositions de la Position-Recommandation 

AMF n°2020-03 en communication centrale : 

▪ un fonds présentant au moins 90% d’investissement ESG, ou ; 

▪ un fonds appliquant les dispositions de la Position-Recommandation AMF 

n°2020-03 en communication centrale ; 

o si le support investisseur applique les dispositions de la Position-Recommandation 
AMF n°2020-03 en communication réduite : 

▪ un fonds présentant au moins 90% d’investissement ESG, ou ; 

▪ un fonds appliquant les dispositions de la Position-Recommandation AMF 

n°2020-03 en communication centrale ou réduite ; 

o si le support investisseur applique les dispositions de la Position-Recommandation 
AMF n°2020-03 en communication limitée au prospectus : 

▪ un fonds présentant au moins 50% d’investissement ESG, ou ; 

▪ un fonds appliquant les dispositions de la Position-Recommandation AMF 

n°2020-03 en communication centrale, réduite ou limitée au prospectus ; 

- met en place une stratégie cohérente avec la stratégie du support investisseur (fonds ou 

mandat) concerné ; 

- utilise des indicateurs cohérents avec ceux du support investisseur concerné (fonds ou 

mandat). 

Par ailleurs, la démarche de multigestion ESG d’Auris Gestion conçoit l’ESG comme une source de 

performance durable (permettant, par transparence, d’éviter par ailleurs des dossiers destructeurs de 

valeur ou encore des sociétés controversées). 

 
Approche spécifique au pôle Asset Management d’Auris Gestion : 

Le pôle Asset Management d’Auris Gestion a développé une approche de multigestion ESG : 

« PAN-ISR » (pour « Programme d’ANalyse ISR ») pour son périmètre de gestion. 

Précision importante : il est précisé qu’en aucune manière, l’emploi du terme ISR dans l’expression 

« PAN-ISR » et plus généralement dans la description de cette approche ne saurait être confondu avec 

une quelconque labellisation de ladite approche notamment par le Label ISR. 

En synthèse, il s’agit de faire ressortir les fonds (en ce compris les ETF) qui, parmi ceux qui se 

présentent comme ISR, ESG, durables…, sont jugés les meilleurs par nos équipes en matière de 

performances financières et d’approche extra-financière, et ce, en retenant deux familles principales : 

• FAMILLE 1 : les fonds (en ce compris les ETF) conformes à l'article 8 SFDR ; 

• FAMILLE 2 : les fonds (en ce compris les ETF) conformes à l'article 9 SFDR et/ou 

bénéficiant d'un label reconnu. 

Le but est ici de définir les éléments pris en compte lors de la sélection des sous-jacents du fonds, et 

ainsi attester de la mesurabilité de la mise en œuvre d’une stratégie ESG pérenne, et ce, même si les 

stratégies des fonds sous-jacents ne sont pas uniformes. Plus précisément, nous nous assurons de : 
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- la légitimité des processus de gestion ESG des SGP sélectionnées ; 

- la conformité entre les critères de sélection identifiés dans cette procédure et les OPC 

sélectionnés . 

Pour la sélection des fonds et ETF conformes au processus « PAN-ISR », qu'ils soient simplement 

conformes à l'article 8 SFDR, ou encore plus engagés, comme les fonds article 9 SFDR ou labellisés, 

Auris Gestion réalise un scoring interne sur la société de gestion et sur le fonds. Ainsi, le jugement de 

la pertinence de la démarche ESG est laissé à l’appréciation de l’Equipe de Gestion, qui prend sa 

décision d’investissement au regard de son analyse des données disponibles sur la société de gestion 

et le fonds concerné. Compte tenu du caractère flexible notre allocation d’actifs, la sélection des OPC 

sous-jacents pourra également être réactive au regard des indicateurs macro-économiques et de la 

stratégie d’allocation d’actifs inhérente à la recherche de rendement au travers des différentes classes 

d’actifs. De ce fait, l’envoi des questionnaire SGP et OPC visé plus bas est généralement postérieur à 

l’investissement dans les OPC. En effet, le contenu du site Internet de la société de gestion concernée 

permet généralement d’avoir accès à un niveau d’information suffisant en complément des analyses et 

données disponibles auprès du fournisseur MSCI. Le statut du label ISR du fonds analysé est, le cas 

échéant, vérifié. 

Les questionnaires SGP et OPC ont pour objectif d’analyser principalement la pertinence de l’analyse 

ESG de la SGP mais également de l’OPC. L’objectif ici est d’avoir deux niveaux d’analyse pour ainsi 

mesurer la qualité de la mise en œuvre de la stratégie ESG aussi bien au niveau de la SGP que de 

l’OPC. 

De plus, ce scoring des fonds et ETF se fonde sur le positionnement de ces derniers parmi leurs pairs 

en matière d’investissement durable et de performance financière. 

 

 

 
Figure 5 : Synthèse du processus d’analyse PACE MIRA 

 

 

Chaque point de l’analyse « PACE » (Performances financières, Approche quantitative de la 

performance extra-financière, Comparaison avec les performances du peer group, Exposition aux 

controverses) fait l’objet d’un scoring de 0 à 2. Une note inférieure à 1 est disqualifiante.Chaque point 

de l’analyse « MIRA » (Management ISR, Implication, Réactivité dans la gestion des controverses, 

Analyse régulière) fait l’objet d’un scoring de 0 à 2. Une note inférieure à 1 est disqualifiante. 

La sélection de fonds est notamment fondée sur l’utilisation du module MSCI ESG FUND RATINGS, 

qui permet de retenir des fonds (dont des ETF) conformes à la vision pragmatique de l’ESG d’Auris 

Gestion. Ce filtre est pris en compte lors de la détermination du score « PAN-ISR » des fonds (dont les 

ETF). 

Ce partenariat permet d’accéder à l’expertise de MSCI et de disposer d’une analyse ESG reconnue et 

essentielle au niveau des fonds cibles, afin de mieux comprendre et mesurer plus finement les 
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caractéristiques ESG des portefeuilles gérés. 

Pour cela, l’Equipe de Gestion se fonde sur la notation MSCI ESG FUND RATINGS (AAA-CCC), ainsi 

que sur différents indicateurs pertinents (score ESG moyen pondéré, exposition nette du fonds à des 

participations dont la notation ESG varie, risque résiduel ESG, empreinte carbone, exposition aux 

controverses…) couvrant un univers composé de plus de 65 000 OPC et ETF. 

Il convient de noter que l’Equipe de Gestion peut aussi utiliser des données issues de « Notation ESG 

- Quantalys ESG 360 ». 

 

Figure 6 : Synthèse du processus d’analyse PACE/MIRA. 
 

 

Le détail de la méthodologie est disponible en annexe 2. 
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Figure 7 : Synthèse du processus d’analyse de MSCI Funds Ratings (source : MSCI) 
 
 
 

 

IV.1.f – Produits structurés 

Dans le cadre de sa gestion financière, Auris Gestion peut avoir recours à des produits structurés. La 

prise en compte des critères ESG sur cette classe d’actifs se fonde sur l’approche suivante : 

A) Pour les fonds et mandats relevant de l’article 8 SFDR :  
soit : 
- le produit respecte le critère « Exposition ESG » ou « Objectif Durable » de la Charte sur 

les produits structurés ESG élaborée par les associations professionnelles AFPDB, AMAFI 

et FBF ; 

soit : 

- pour les produits dont le sous-jacent est une action, une obligation, un panier 

d’actions ou un panier d’obligations : la note du produit structuré est composée pour 

50% de la note de l’émetteur et pour 50% de la moyenne des notes des émetteurs 

sous-jacents (toujours selon la méthodologie MSCI décrite ci-avant). 

B) pour les produits dont le sous-jacent est un indice : la note du produit structuré est 

composée pour 50% de la note de l’émetteur (toujours selon la méthodologie MSCI décrite ci-

avant) et pour 50% de la note attribuée au produit sur la base des informations disponibles au 

sein de l’EET (European ESG Template) ou une notation ESG interne de l’indice.Pour   les   

fonds   et   mandats   relevant   de   l’article   9   SFDR : Les produits 

éligibles sont les produits respectant le critère « Objectif Durable » de la Charte sur les produits 

structurés ESG élaborée par les associations professionnelles AFPDB, AMAFI et FBF 

Par ailleurs, sont également éligibles au sein des fonds et mandats articles 8 et 9 SFDR, les produits 

commercialisés en vue de lever des fonds directement destinés au financement de projets en lien avec 

une thématique ESG, notamment les obligations vertes ou green bonds1 ou encore les social bonds2. 
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Ces obligations vertes ou Green Bonds permettent un fléchage des fonds levés vers des projets 

présentant un impact positif pour le climat ou l’environnement ou sociaux. Auris Gestion est vigilante à 

proposer des obligations vertes dont la méthodologie utilisée est alignée sur les principes édictés par 

l’ICMA. A ce jour, aucune méthodologie de place ne permet de s’assurer d’une note cohérente et 

comparable de ce type d’obligation. C’est pourquoi Auris Gestion a décidé de ne prendre en compte 

pour ces produits que la note de l’émetteur. Cette stratégie est conservatrice puisque, par construction, 

une obligation verte devrait avoir une meilleure note qu’une obligation sans objectif durable. 

 

1Obligations vertes / Green Bonds : les obligations vertes sont des outils de financement au service de la transition 

écologique. Leur objectif est de financer des projets à bénéfice environnemental, permettant d’accélérer la transition 

énergétique et écologique. Le Green Bond se présente comme un emprunt obligataire classique dont l’objectif 

premier est de servir exclusivement des projets verts compatibles avec la transition énergétique et écologique. 

2Social Bonds : les social bonds sont destinés à financer des projets sociaux précis, à destination de populations 

bien spécifiques. En tête des usages, les services dits essentiels: l’éducation, la santé, mais également les services 

financiers comme l’assurance chômage ou les allocations familiales. 

 

 

IV.1.g – Recours aux dérivés de couverture 

Afin de remplir l’objectif financier des fonds gérés par Auris Gestion, l’Equipe de Gestion peut être 

amenée à avoir recours aux produits dérivés. 

L’utilisation de dérivés à titre de couverture est réalisée en cohérence avec la présente politique ESG. 

En effet, notre démarche d’investisseur responsable et l’intégration des données ESG aux processus 

de gestion ont notamment pour objectif une meilleure appréhension des risques associés aux 

investissements, ce qui est cohérent avec la couverture de risque via le recours aux dérivés. L’utilisation 

à titre d’exposition doit, quant à elle, revêtir un caractère provisoire. Le reporting du fonds et les 

compléments éventuellement apportés doivent permettre à Auris Gestion d’expliquer comment elle 

procède et, en particulier, d’illustrer le caractère provisoire de l’utilisation de dérivés à titre d’exposition. 

« L’exposition à un titre ou à un indice doit être possible, en particulier pour répondre à un fort 

mouvement du passif (souscriptions ou rachats) » mais peut couvrir deux autres cas que la seule gestion 

des souscriptions ou rachats : une exposition temporaire au bêta du marché ou un changement de 

stratégie. Pour ces trois cas, le caractère « provisoire » de l’utilisation de dérivés à titre d’exposition 

s’entend comme « 1 mois », pour permettre d’ajuster de façon temporaire le portefeuille. 

S’agissant des dérivés mono-sous-jacent dont le titre est pris en compte en transparence dans les 

critères quantitatifs du label, le « caractère « provisoire » de l’utilisation de dérivés à titre d’exposition 

s’entend comme « 12 mois ». Il en va de même s’agissant des dérivés sur indice transparisés (i.e. 

intégrés au respect des normes quantitatives du label ISR) ou des dérivés sur indice ayant démontré 

un niveau de significativité en ligne avec les normes quantitatives du label ISR. 

 

 
IV.1.h – Recours aux dérivés par construction de la stratégie d’investissement 

Certaines stratégies ont recours aux produits dérivés par construction, c’est-à-dire que la stratégie est 

mise en œuvre exclusivement au travers de produits dérivés. C’est notamment le cas du compartiment 
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« AURIS INVESTMENT GRADE » de la SICAV « AURIS ». Cette stratégie consiste à exposer le 

compartiment au marché du crédit Investment Grade Européen via l’utilisation de CDS sur indice iTraxx 

Main et iTraxx Main ESG exclusivement. Une couverture systématique est mise en place via des Credit 

Default Swaptions ayant l’iTraxx Main pour sous-jacent (tail hedge). 

La gestion financière et extra-financière de ce compartiment est déléguée à la société Selwood Asset 

Management France SAS. Par ailleurs, Selwood Asset Management France SAS est membre de 

l’iTraxx Advisory Committee. Ce comité mensuel (auquel s’ajoutent deux comités pré-roll des indices) 

est un comité consultatif lors duquel ses membres1 échangent avec l’administrateur des indices (Markit 

Indices Limited) sur différents aspects juridiques et techniques, et ce, notamment, sur la méthodologie 

de construction de l’indice et sa composition. Ainsi, Selwood Asset Management France SAS, en sa 

qualité de membre consultatif, prend part de manière active (sous forme de vote) au dialogue avec 

l’administrateur sur des questions relatives à la composition de l’indice. Ce dialogue peut, notamment, 

viser l’exclusion ou le remplacement de certains émetteurs au regard de critères E, S ou G. 

Ainsi, pour le cas spécifique du compartiment AURIS INVESTMENT GRADE, la prise en compte de 

critères ESG est réalisée via cet engagement qui découle du statut de membre consultatif de l’iTraxx 

Advisory Committee de Selwood Asset Management France SAS. L’utilisation de ces indices de CDS 

en exposition est donc prise en compte dans l’analyse du risque de durabilité dans le processus 

d’investissement de ce compartiment. 

1Le comité est composé de la façon suivante : 

- Administrateur : Markit préside le comité en tant qu’administrateur official des indices. 

- Dealer/Sell-side Members : Jusqu’à 14 sièges sont attribués à des sociétés sell-side pour représenter les points 

de vue des dealers Markit iTraxx Europe. Ces sièges sont attribués de la manière suivante: 

• Le top 10 des dealers en termes de volume de transactions ou d’autres indicateurs pertinents sur l’iTraxx 

Europe index ou du marché sous-jacent, tels qu’identifiés par l’administrateur au cours des 12 mois 

précédant la date de nomination ("Large Dealers") ; 

• Jusqu’à quatre market makers sur l’indice iTraxx Europe ou du marché sous-jacent qui ne sont pas dans 

les « Large Dealers ». 

- Buy-side Participants : Au moins six sièges sont attribués à des entreprises non dealers de type buy-side ou 

autres gestionnaires d’actifs qui négocient ou utilisent l’indice iTraxx Europe. 

- Autres : Au moins cinq sièges sont attribués à des plateformes de négociation, des places de marchés ou 

des chambres de compensation. L’administrateur peut également inviter des sociétés non membres qui 

participent activement à l’indice à titre d’observateurs invités pour certaines discussions et réunions, 

moyennant une notification préalable au comité. Les membres ne peuvent pas inviter des non-membres du 

comité à des réunions sans l’accord écrit préalable de l’administrateur. 

 

IV.2  – Politique d’exclusions sectorielles et normatives 

IV.2.a – Philosophie de la politique d’exclusion 

Sur la base de ses convictions éthiques, Auris Gestion a élaboré une politique d’exclusion qui est 

appliquée pour ses fonds et mandats article 8 et 9 et, le cas échéant, sur les fonds et mandats article 6 

(approche « best effort »). En effet, Auris Gestion a identifié certaines catégories d'actifs qu’elle 

considère comme controversées et dans lesquelles elle ne souhaite pas investir afin de limiter les 

impacts négatifs sur la performance financière de ses produits. La présente politique d’exclusion s’inscrit 

dans la continuité de l’approche d’investissement responsable d’Auris Gestion en plaçant les enjeux 

extra-financiers au cœur de son processus d’exclusion. 
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Sur la base des recherches internes effectuées par Auris Gestion et de sources de données externes 

(MSCI, Spread Research, Bloomberg, Internet, ONG Broker), la société de gestion a défini 2 types 

d’exclusions qui constituent un premier filtre de sélection pour tous les investissements considérés. 

 

 
IV.2.b – Exclusions normatives 

Sont exclues les entreprises qui enfreignent clairement les normes mondiales ci-dessous, c’est-à-dire 

les organisations impliquées dans un ou plusieurs cas controversés où il existe des allégations crédibles 
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selon lesquelles l'entreprise ou sa direction a infligé un préjudice grave à grande échelle en violation 

des normes mondiales. 

 
- Sont exclus les émetteurs soupçonnés de violations graves et/ou répétées d’un ou plusieurs 

principes du Pacte Mondial des Nations Unies (UN Global Compact) qui soutiennent un 

ensemble de valeurs fondamentales relatives aux droits humains, aux normes internationales 

du travail, à la protection de l’environnement et à la lutte contre la corruption. Ces valeurs sont 

portées par dix principes issus de la Déclaration universelle des droits de l’homme, la 

Déclaration de l’Organisation internationale du travail, la Déclaration de Rio sur l’environnement 

et le développement et la Convention des Nations Unies contre la corruption. 

 
-  Sont exclus les émetteurs soupçonnés de violations graves et/ou répétées d’un ou plusieurs des 

Principes directeurs des Nations Unies relatifs aux entreprises et aux droits de l'homme 

qui soutiennent un ensemble de valeurs relatives à l'amélioration des normes et des pratiques 

concernant les entreprises et les droits de l'homme ainsi qu’à la prévention du risque d'impacts 

négatifs sur les droits de l'homme liés à l'activité commerciale. 

En sus, des exclusions ci-dessus : 

 
A) Sont exclus les émetteurs dont le siège est basé dans un pays répondant aux critères ci-dessous : 

- Les États non-coopératifs fiscalement (paradis fiscaux). Sauf mention spécifique dans le 

prospectus du fonds concerné, il s’agit des juridictions inscrites sur l’une et/ou l’autre des listes 

suivantes : 
o la liste de l’Union européenne des pays et territoires non coopératifs à des fins fiscales ; 
o les États dont le score d’opacité financière du classement de l’ONG Tax for Justice 

Network est supérieur à 65 (hors pays membres de l’UE et États-Unis). Ce classement 

identifie les juridictions les plus promptes à permettre aux particuliers de dissimuler 

leurs finances à l'abri de l'état de droit. Plus de précisions sur l’ONG Tax for Justice 

Network sont disponibles sur le lien suivant : https://fsi.taxjustice.net/fr/ 

 
B) A des fins de Lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme sont exclus : 

les émetteurs dont le siège social est domicilié dans un pays ou territoire figurant sur la liste noire 

ou la liste grise du Groupe d’action financière (GAFI)1 

 
C) Sont exclues les obligations souveraines émises par des pays et territoires : 

• figurant sur la dernière version disponible de la liste de l'UE des pays et territoires non 

coopératifs à des fins fiscales ; 

• figurant sur la liste noire ou la liste grise du Groupe d’action financière (GAFI). 
 
 
 

 

1 https://www.fatf-gafi.org/fr/countries/liste-noire-et-liste-gris.html 

http://www.fatf-gafi.org/fr/countries/liste-noire-et-liste-gris.html
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IV.2.c – Exclusions sectorielles 

Sont exclues les entreprises qui sont impliquées dans les secteurs suivants : 

 
A) Armement controversé : Sont exclues les entreprises qui sont impliquées dans la production 

d'armement ou de services ou composants spécifiquement conçus pour les armements 

controversés tels que décrits par les conventions internationales suivantes : 
o Treaty on the Non-Proliferation of Nuclear Weapons (1970) 
o Convention sur l'interdiction des armes biologiques (1975) 
o Convention sur l'interdiction des armes chimiques (1997) 
o Convention d’Ottawa sur les mines antipersonnel (1999) 
o Convention d’Oslo sur les armes à sous-munitions (2008) 

En d’autres termes, il s’agit d’organisations qui ont un lien quelconque avec les armes à 

sous-munitions, les mines terrestres, les armes biologiques / chimiques, les armes à uranium 

appauvri, les armes à laser aveuglant, les armes incendiaires et/ou les fragments non 

détectables ; 

 

B) Casino et jeux de hasard : Pour des raisons éthiques, nous nous engageons à exclure l’ensemble 

des organisations dont une partie du chiffre d’affaires est issue des casinos et/ou des jeux de 

hasard. 

 
C) Tabac : Pour des raisons éthiques, nous nous engageons à exclure l’ensemble des organisations 

dont plus de 5% de l’activité relève de la production ou de la distribution de tabac ou de produits 

contenant du tabac tels que les cigares, les blunts, les cigarettes, les e-cigarettes, les inhalateurs, 

le tabac sans fumée, le tabac à priser, le tabac dissoluble, le tabac à mâcher, etc. Cela inclut 

également les entreprises qui cultivent ou traitent les feuilles de tabac brut. 

 
D) Charbon : Bien que correspondant à une part significative du mix énergétique mondial, le charbon 

est une source d'énergie fortement carbonée qui émet une quantité importante de gaz à effet de 

serre, en partie à l'origine du réchauffement climatique. Dans l’optique de nous aligner sur notre 

stratégie de maîtrise des risques, nous considérons l’activité d’extraction du charbon thermique 

comme non viable sur le long-terme du fait de sa rentabilité économique de plus en plus incertaine, 

de ses impacts néfastes sur l’environnement et de sa nature, par essence, à ne pas être en ligne 

avec les réglementations relatives à la préservation des ressources naturelles, de la biodiversité et 

de l’environnement. Nous souhaitons alors nous inscrire dans une démarche active en faveur de la 

transition vers une économie décarbonée. Ainsi, au travers de nos investissements, nous nous 

engageons dès à présent à exclure de nos portefeuilles toutes les entreprises opérant dans la 

chaîne de valeur du charbon thermique, y compris les activités de production d’électricité. Pour la 

définition et la mise à jour de notre liste de valeurs exclues, nous nous appuyons sur l’outil de 

désinvestissement créé par l’ONG Urgewald, la Global Coal Exit List (GCEL). Cumulant plus de 25 

ans d'expérience, Urgewald est une ONG allemande de défense de l'environnement et des droits 

de l'homme, dont l'objectif est d'établir des normes environnementales et sociales strictes pour le 

secteur financier international. Plus de précisions sur l’ONG Urgewald et sa Global Coal Exit List 

sont disponibles sur le lien suivant : https://www.coalexit.org/about-us 

 

E) Pour les fonds labélisés ISR  

 

- Energie fossiles : en plus du charbon thermique (cf. ci-dessus), exclusion des énergies fossiles 
(pétrole et gaz) non conventionnels, les énergies fossiles (pétrole et gaz) conventionnels. La source 
retenue afin d’établir ces listes d’exclusion sur les énergies fossiles sont celles établies par l’ONG 
Urgewald : la Global Oil & Gas Exit List. Ces critères sont remis à jours annuellement par l’ONG afin 
de s’inscrire dans une trajectoire 2°C. Pour le secteur Oil & Gas, sont exclues, toutes les sociétés 
développant de nouveaux projets d’exploration, d’extraction, de raffinage, conventionnels ou non 
conventionnels. Pour les sociétés issues d’autres secteurs qui pourraient avoir des projets 
d’expansion liés à ces activités, nous nous engageons avec elles sur le sujet. La liste de société est 
disponible sur https://gogel.org/  

- Utilities :  

o Les activités de production d’électricité à partir du charbon rentrent dans le périmètre de la 

http://www.coalexit.org/about-us
https://gogel.org/
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politique charbon décrite ci-dessus.  

o Pour les autres types de génération d’électricité à partir d’énergies fossiles (pétrole et gaz), 
un investissement est possible si l’entreprise a adopté un plan de transition public, clair et 
dont elle peut être tenue responsable : il doit être aligné avec les accords de Paris, sur une 
perspective 1.5°C. Afin de s’assurer de la bonne validité de ce plan, il devra être public et ses 
objectifs devront être validés par la Science Based Target Initiative (SBTI).  

o L’investissement dans le nucléaire n’est pas exclu. Cependant, le couple rendement risque, 
apprécié par le gérant, doit bien prendre en compte les risques associés, par exemple en 
ajustant la dette nette de l’entreprise du cout estimé de démantèlement des centrales, en 
comparant la compétitivité des centrales à celle des énergies renouvelables. 

- Déforestation et Biodiversité 

o La protection et la restauration des forêts, des prairies, des marécages, des mers et des 
autres écosystèmes naturels sont essentielles pour atténuer les effets du changement 
climatique. La réduction de la déforestation et de la dégradation des écosystèmes naturels 
protège les puits de carbone essentiels. Toute expansion industrielle de l’exploitation 
forestière, de l’agriculture ou de la production de marchandises entraînant directement ou 
indirectement la dégradation des forêts, la déforestation, la mise en place de nouvelles 
infrastructures dans les zones forestières intactes, ou la violation des droits des peuples 
indigènes est incompatible avec l’Accord de Paris. Investir dans des activités agro-
industrielles à forte émissions (soja, huile de palme, exploitations animale) présente 
également donc un risque de durabilité fort.  

o Une liste d’exclusion a été établie à partir de sources publiques et d’ONG. Les sociétés 
présentant un risque fort selon le Protein Producer Index de FAIRR 
(https://www.fairr.org/index/company-ranking/) ou un risque de déforestation > 10 000 ha 
selon Trace ( https://trase.finance/)  seront exclues.  

 
- Armes conventionnelles : en plus des armes controversées évoquées précédemment, est également 

exclus le secteur des armes conventionnelles.  
o Une arme est définie comme un produit ou un objet ayant pour but de tuer ou de blesser 

volontairement et utilisé exclusivement à des fins militaires. Cette activité met en effet en 
risque directement l’ODD n°16 (paix, justice et institutions efficaces).  

o Une liste d’exclusion listant les sociétés qui font plus de 10% de leur chiffre d’affaires dans 
des armes ou des composants d’armes conventionnelles. Afin d’établir sa liste d’exclusion, 
Auris utilise les listes publiques de différentes ONG.   

 

  

https://www.fairr.org/index/company-ranking/
https://trase.finance/
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Tableau récapitulatif 

 

 
 

 

 

 

 
  

Exclusions
Fonds 

classiques
Label ISR Engagement Seuils

Sources de 

référence

LIMITES PLANETAIRES

Sectorielles

Energies fossiles

   Charbon Oui Oui GCEL Urgewald

   Pétrole et gaz non-conventionnel Oui Oui GOGEL Urgewald

   Pétrole et gaz conventionnel Oui Oui GOGEL Urgewald

   Energie nucléaire Non

Mining De fait

Déforestation Oui CDP

   Huile de palme Oui Oui 10 000ha  Trase Earth

   Soja Oui 10 000ha  Trase Earth

   Exploitation animale Oui Oui High Risk FAIRR

Biodiversité Oui

   Bien être animal et fourrures Oui BBFAW

   Fermes industrielles, pècheries Oui Oui High Risk FAIRR

   OGMs Oui

Produits chimique dangereux De fait Oui CDP

Utilisation de l'eau Oui CDP

FONDATIONS SOCIALES

Sectorielles

Armes

   Armes controversées Oui Oui MSCI

   Armes conventionnelles Oui 10% du CA ONG

Divertissement pour adultes

   Jeux d'argents Oui Oui MSCI

   Alcool Non Oui MSCI

Santé

   Tabac Oui Oui MSCI

Violation UN Global Compact Oui Oui Oui MSCI
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IV.3  – Politique de gestion des controverses 

Chaque entreprise est confrontée à une variété de problèmes liés aux facteurs environnementaux, 

sociaux et de gouvernance (ESG). Ces problèmes, qui sont par nature changeants dans le temps, 

peuvent impacter plus ou moins fortement et négativement la performance financière de l’organisation, 

affectant ainsi les valeurs présentes dans les portefeuilles des acteurs financiers. Par conséquent, des 

contrôles sur la qualité ESG des entreprises dans lesquelles nous investissons doivent alors être 

réalisés régulièrement pour minimiser le risque d'être confronté à un incident ou à une controverse lié(e) 

aux facteurs ESG. 

Dans cette optique, pour les fonds et mandats article 8 et 9 gérés par Auris Gestion (et, le cas échéant, 

pour les fonds et mandats article 6 – approche « best effort »), la Société de Gestion a renforcé sa 

maîtrise des risques ESG à travers la définition d’une politique de suivi des controverses appliquée lors 

de toutes les étapes de son processus d’investissement. Cette politique implique notamment la 

surveillance des niveaux de gravité des controverses ESG identifiées par MSCI et Spread Research 

avec une procédure définie pour chacun des niveaux. Pour les controverses les plus préjudiciables, une 

analyse plus poussée est réalisée et des actions, telles que l’exclusion, peuvent être entreprises. 

 

IV.3.a – Identification des controverses basé sur MSCI 

MSCI attribue des flags (Red, Orange, Yellow et Green) aux différents cas de controverses auxquels 

une entreprise peut être confrontée. Trois critères sont pris en compte dans la méthodologie d’attribution 

des flags de MSCI  

- Gravité du cas de controverse – Prise en compte de deux critères dans l’évaluation de la 

gravité du cas de controverse : 

o Nature de l’impact, pouvant aller de minimal à très grave : 

- Minimal : manquements à la procédure, préjudice potentiel ou violation des 

droits, déni potentiel d'opportunité, peu ou pas de dommages réels, etc. ; 

- Très grave : mort ou blessure grave et permanente, destruction de l'habitat, 

destruction des moyens de subsistance traditionnels, violations éthiques de 

longue durée dans plusieurs pays, etc. ; 

o L’échelle de l’impact, pouvant aller de faible à extrêmement répandu : 

- Faible : moins de 10 personnes, impact environnemental très localisé, 

violations de l'éthique ayant fait l'objet d'une enquête locale, etc. ; 

- Extrêmement répandu : plus de 1 000 personnes, des espèces sauvages à 

l'échelle mondiale, un bassin versant ou un système fluvial entier, etc. 

o Évaluation de de la gravité du cas de controverse : 

 
 Très grave Grave Modéré Minimal 

Extrêmement répandu 

Extensif 

Limitée 

Faible 

Très grave Très grave Grave Modéré 

Très grave Grave Modéré Modéré 

Grave Modéré Mineure Mineure 

Modéré Modéré Mineure Mineure 

- Type du cas de controverse – Le cas de controverse est le résultat de : 

o Défaillances structurelles : un problème sous-jacent au sein de l'entreprise (une 

mauvaise culture ou un manque de gouvernance et de surveillances adéquates) est 

responsable ou a contribué à l'apparition de la controverse ; 

o Défaillances non-structurelles : des facteurs isolés ou une malchance aléatoire plutôt 

qu’une mauvaise culture ou un échec de la gouvernance semblent être à l’origine de la 

controverse. 

- Statut du cas de controverse – Le cas de controverse est : 

o En cours : l’affaire est active, avec le dernier développement connu ayant eu lieu au 
cours des 2 dernières années ; 

o Conclu : l’affaire est résolue, clôturée ou retirée. 
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Voici la méthodologie utilisée par MSCI pour déterminer les flags attribués aux cas de controverses : 

 

Flag Score Gravité Type Statut 

 Red Flag 0 Très grave 
Structurel 

Non-structurel 
Conclu 

En cours 
 

 Orange Flag 1 Grave Structurel En cours 

 

 

 Yellow Flag 

2 Grave 
Structurel 

Non-structurel 
Conclu 

En cours 

3 Grave Non-structurel Conclu 

4 Modéré Structurel En cours 
 

 
 

 

 Green Flag 

5 Modéré 
Structurel 

Non-structurel 
Conclu 

En cours 

6 Modéré Non-structurel Conclu 

7 Mineure Structurel En cours 

8 Mineure 
Structurel 

Non-structurel 
Conclu 

En cours 

9 Mineure Non-structurel Conclu 

10 Aucune NA NA 

 

Le Red Flag indique qu'une entreprise est impliquée dans une ou plusieurs controverses très 

graves. 

Le Orange Flag indique qu’une entreprise est impliquée dans une ou plusieurs controverses graves, 

structurelles et en cours, qui sont dues à des facteurs endogènes. 

Le Yellow Flag indique qu’une entreprise est impliquée dans une ou plusieurs controverses de 

niveau grave à modéré. 

Le Green Flag indique qu’une entreprise n'est pas impliquée dans des controverses majeures. 

Plus de précisions sur la méthodologie de MSCI d’identification des controverses ESG sont disponibles 

sur le lien suivant : MSCI ESG Controversies and Global Norms Methodology 

En se basant sur les flags de MSCI attribués aux cas de controverses identifiés, nous avons établi notre 

politique de suivi des controverses qui comprend différents seuils avec des procédures définies pour 

chacun d’entre eux : 

- Green Flag : valeur éligible ; 

- Yellow flag : valeur éligible ; 

- Orange flag : valeur éligible, mais avec un seuil de 30% de la NAV tagués en Orange Flag ; 

- Red flag : sortie de la participation. 

 

Lorsqu’il existe un « Orange flag», une analyse complémentaire en trois étapes est réalisée afin 

d’orienter le Comité Controverse et d’aider à déterminer la décision potentielle d’Auris. .  
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IV.3.b – Autres canaux d’identification des controverses 

Des controverses peuvent aussi être identifiées par voie de presse, information via les brokers... Dans 

ce cas, elles sont analysées et discutées en comité, selon le processus exposé ci-dessous. 

 

IV.3.c Suivi des échanges avec des sociétés 

Les controverses extra-financières sont souvent longues et complexes, sur des sujets où les expertises 

en interne sont limitées. Elles demandent à rechercher des informations complémentaires envers les 

parties prenantes ou l’entreprise concernée afin de mieux traiter le sujet. C’est pourquoi Auris s’appuye 

dans ce process sur des fournisseurs externes à deux niveaux.  

- D’abord, pour l’analyse des controverses : MSCI et Spread Research permettent d’apprécier la 

fiabilité des sources, le sérieux du grief ainsi que de la réponse actuelle de l’entreprise. 

- Ensuite, dans la phase d’engagement avec les entreprises. En effet, les réponses des 

entreprises sont rarement directement satisfaisantes et promouvoir de bonnes pratiques 

demande du temps, de la pédagogie et la maturation de ces sujets. C’est pourquoi nous 

cherchons alors à rejoindre des coalitions d’investisseurs afin de gagner en compréhension du 

sujet.  

o Le détail de nos engagements est disponible sur notre site dans le rapport sur la 

politique d’engagement actionnariale 

Ces engagements peuvent prendre du temps. Le gérant peut apprécier qu’une controverse influe trop 

négativement sur le couple rendement/risque d’une valeur. Il cherchera alors à sortir ou à s’alléger 

rapidement. 

Pour l’ensemble des controverses identifiées demandant un engagement, Auris Gestion échange avec les 
sociétés émettrices, directement ou indirectement via son soutien à des coalitions d’investisseurs, afin de 
déterminer si les éventuelles actions menées par celles-ci permettent d’améliorer la situation relative à la ou 
aux controverse(s) en question. 

Ces échanges sont ensuite documentés et formalisés en Comité Controverses et Engagement au cours 

duquel Auris Gestion valide la reconduction, la modification ou la levée de la décision concernant les 

controverses ouvertes (cf. infra, IV.3.e – Gouvernance). 

Plus généralement, le « Comité Controverseset Engagement » veille à suivre les échanges avec les 

émetteurs/sociétés de gestion sur le fondement d’un tableau annuel indiquant les délais de réponses, 

les actions menées et les relances. 
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IV.3.d – Gouvernance 

Auris Gestion suit au fil de l’eau les controverses. 

Les controverses identifiées sont présentées lors du Comité Controverses et Engagement ou du Comité 

de Gouvernance ISR. Selon le niveau de gravité de la controverse, un comité exceptionnel ad hoc 

pourra être organisé. 

Un suivi des controverses existantes est réalisé afin de valider la reconduction, la modification ou la 

levée de la décision concernant les controverses ouvertes. 

A la suite de la présentation des nouvelles controverses, une décision est alors prise concernant 

l’émetteur lié à la controverse : 
 

MSCI Décision potentielle d’Auris gestion 

Green flag Maintien 

Yellow flag Maintien ou Vigilance renforcée 

Orange Flag Suspension ou Engagement ou Vigilance renforcée 

Red flag Exclusion ou Suspension 

 
o Maintien du titre 
o Vigilance renforcée : entraine une analyse approfondie de la controverse qui doit être 

présentée en Comité Controverse. Le comité avisera si un renforcement des positions 

concernées est possible ou non. Cette mise sous surveillance aura une durée de trois (3) 

mois et pourra être renouvelée, une fois seulement. Elle sera levée par le « Maintien du 

titre » ou « Engagement » 

o Engagement : décidé par le Comité Controverse et entrainera un contact, direct ou indirect, 

avec la société dans les 3 mois. L’engagement aura ensuite une stratégie propre d’escalade 

qui sera revue en Comité Controverse & Engagement. Si les résultats de l’émetteur sont 

insatisfaisants au regard des actions d’engagement menées, une suspension ou une 

exclusion du titre peuvent être décidé par le comité.  

o Suspension du titre : Interdiction d’acheter de nouveaux instruments financiers de cet 

émetteur 

o Exclusion du titre : désinvestissement obligatoire. Les gérants disposent alors d’une durée de six 
(6) mois pour assurer la vente des titres de l’émetteur controversé. 

 

 

 
Les décisions prises et les plans d’actions appliqués sont formalisés dans le compte-rendu de la réunion 

et communiqués aux équipes concernées (gérants, contrôleurs des risques, personnes en charge du 

référentiel, etc.). 

o En cas d’exclusion ou de suspension, les personnes en charge du référentiel intègrent cette 

contrainte dans les systèmes d’information. 

o En cas de vigilance renforcée ou Engagement le Comité Controverses et Engagement met 

en place un suivi récurrent et initie ou continue ses échanges avec l’émetteur concerné, en 

direct ou via un engagement collaboratif. 
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Le tableau de suivi des controverses comprend a minima : 

- la dénomination de l’émetteur concerné ; 
- la date de constat de la controverse ; 
- la source de la controverse ; 
- un descriptif synthétique de la controverse ; 
- le niveau de la gravité de la controverse et éventuellement une mention relative à l’éventuel 

caractère répétitif de la controverse ; 
- la décision prise lors du comité au cours duquel la controverse a été étudiée ; 
- La date de levée de la décision précitée. 
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IV.4 – Investissement durable 

La définition de l’article 2(17) du Règlement SFDR constitue la base des travaux de notre définition. Un 

investissement durable est un investissement dans une activité économique qui : 

- « contribue à un objectif environnemental ou social ». Auris Gestion considère comme 

durable l’entreprise dans sa totalité dès lors qu’elle est identifiée comme : 

o « Active » (alignement à la taxonomie ou contribution positive aux enjeux listés par le 

Règlement SFDR, au moyen d’un cadre d’analyse communément accepté, comme 

celui des ODD des Nations Unies) ; 

o Et/ou « engagée » (engagement mesurable et opposable, par exemple engagement 

d’une entreprise dans la transition mesurée par ses investissements actuels ou projetés 

et avec un suivi des progrès par Auris Gestion qui dispose d’une procédure d’escalade) 

;  

- « pour autant que ces investissements ne causent pas de préjudice important à aucun de 

ces objectifs » (« Do Not Significant Harm » / « DNSH »). 

o En juin 2022, les Autorités européennes de supervision (AES) ont précisé que 

l’utilisation des PAI devait être retenue pour démontrer le DNSH de l’investissement 

durable. Il est à noter qu’en l’état actuel du cadre réglementaire de la finance durable 

(CSRD, SFDR, Taxonomie), Auris Gestion fait ses meilleurs efforts pour prendre en 

compte l’ensemble des PAI obligatoires. En l’absence de données des émetteurs 

(données CSRD disponibles à partir de 2025) ou lorsque la couverture de l’indicateur 

est faible, Auris Gestion peut faire appel à une analyse autre (quantitative via 

« scoring » ou qualitative via un renforcement de l’évaluation des controverses, etc.) 

pour répondre à ses obligations réglementaires. 

o Exclusions normatives et sectorielles : Auris Gestion applique sa politique d’exclusion 
sur l’ensemble des investissements concernés. 

o Controverses : Un émetteur ne pourra pas être considéré comme contribuant à un 

objectif durable dès lors qu’Auris Gestion a considéré qu’il faisait l’objet d’une 

controverse grave. 

- « et que les sociétés dans lesquels les investissements sont réalisés appliquent des pratiques de 

bonne gouvernance ». 

Auris Gestion considère qu’un investissement est durable en vertu de l'article 2(17) du Règlement 
SFDR, sur la base de l'interprétation par MSCI des trois éléments constitutifs rappelés ci-dessous : 

i. la bonne gouvernance ; 
ii. l'absence de dommages significatifs ; 
iii. les critères de contribution positive. Il est précisé que la contribution positive peut être 

démontrée de la manière suivante : 
- pour les titres en direct : soit en satisfaisant au test d'activité économique (au moins 20% 

des revenus doivent provenir des solutions à impact durable définies par MSCI), soit en 
ayant un objectif de réduction des émissions de carbone approuvé par l'initiative Science 
Based Targets (SBTi), soit les sociétés leader en terme de Satisfaction Client d’après le 
process ROC (le taux de satisfaction client donnant une indication sur le degré de 
“responsabilité” des entreprises, analysées par le prisme client) ; 

- pour les OPC : sur la base de l’information divulguée, sur leurs documents précontractuels, 
en matière d’objectif d’investissement durable. 
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IV.5  – Détermination et analyse des PAI et des indicateurs ESG 

- Au niveau de l’entité : 

A ce jour, Auris Gestion ne prend pas en compte les principaux impacts négatifs issus du Règlement 

SFDR car elle reconnaît les limites actuelles des données disponibles pour se conformer pleinement 

aux exigences de déclaration associées. 

La position d’Auris Gestion fera l’objet d’un examen continu et d’un suivi étroit à mesure de l’évolution 

du marché. En ce sens, Auris Gestion réévaluera la situation et apportera les changements nécessaires 

en temps opportun, en vue de la prise en compte des principaux impacts négatifs de la manière 

envisagée à l’article 4(1)a) du Règlement SFDR. 

 
Au niveau des fonds et des mandats de gestion 

La prise en compte des PAI est obligatoire pour les fonds et les mandats de gestion article 9 au sens 

du Règlement SFDR. 

Concernant la prise en compte des PAI pour les fonds et les mandats article 8 au sens du Règlement 

SFDR, Auris Gestion a décidé de ne pas prendre en compte l’ensemble des 14 PAI. Cette décision sera 

revue annuellement et, notamment, au regard de la disponibilité des informations publiées par les 

émetteurs. L’obligation de la publication des PAI au sens de CSDR va débuter pour les émetteurs 

« large cap » à partir de 2025 au titre de l’année 2024. 

Toutefois, dans la mesure du possible, Auris Gestion prendra en compte certains PAI en tant 

qu’indicateurs ESG, selon le type de mandat ou de fonds concerné. 

La prise en compte des PAI se matérialisera par exemple via : 
- la prise en compte de la politique d’exclusion ; 
- la prise en compte des controverses ; 
- l’engagement actionnarial et la politique de vote ; 
- la prise en compte dans la note ESG. 

 

Pour les fonds labélisés ISR, les 14 PAI sont intégrées au sein des différentes étapes du process 

d’investissement et publient un reporting extra-financier reprenant ces indicateurs. 

 

 
 
Concernant les PAI additionnel, la prise en compte est la suivante :  

 

  Niveau de prise en compte dans le process d'investissement Intitative
Indicateurs applicables aux investissements dans des sociétés Exclusion Analyse ESG Controverse Engagement soutenue ou Expliquer

Principal adverse sustainability impacts (PAI - Indicateurs d'incidence négative sur la durabilité )
CLIMAT  ET AUTRES INDICATEURS ENVIRONNEMENTAUX
Emissions de gaz à effet de serre 

1. Emissions de GES Emissions de GES de niveau 1 en tonnes d'équivalents CO2 X X X CDP / CA100+ / NZEI /StNZ
Emissions de GES de niveau 2 en tonnes d'équivalents CO2 X X X id.
Emissions de GES de niveau 3 en tonnes d'équivalents CO2 X X X id.

2. Empreinte carbone Empreinte carbone en tonnes d'équivalents CO2 par millions d'euros investis X id.
3. Intensité de GES des sociétés bénéficiaires des investissements Intensité de GES des sociétés bénéficiaires des investissements X X id.
4. Exposition à des sociétés actives dans le secteur des combustibles 
fossiles Share of investments in companies active in the fossil fuel sector

X CA100+

5. Part de consommation et de production d'énergie non renouvelable Part de la consommation et de la production d'énergie des sociétés bénéficiaires 
d'investissement qui provient de sources d'énergie non renouvelables, par rapport à 
celle provenant de sources d'énergie renouvelables, exprimée en pourcentage du 
total des sources d'énergie (en %)

X X ShareAction

6. Intensité énergétique des secteurs à fort impact climatique
Consommation d'énergie en GWh par million d'euros de chiffre d'affaires des 
sociétés bénéficiaires d'investissements, par secteur à fort impact climatique

X X CA100+

Biodiversité 
7. Activités ayant une incidence négative sur des zones sensibles sur le 
plan de la biodiversité 

Part des investissements effectués dans des sociétés ayant des 
sites/établissements situés dans ou à proximité de zones sensibles sur le plan de la 
biodiversité, si les activités de ces sociétés ont une incidence négative sur ces zones 
(exprimée en %)

X X X NA100+

Eau
8. Rejets dans l'eau Tonnes de rejets dans l'eau provenant des sociétés bénéficiaires d'investissements, 

par million d'euros investi, en moyenne pondérée
X X CDP

Déchets
9. Ratio de déchets dangeureux Tonnes de déchets dangereux et de déchets radioactifs produites par les sociétés 

bénéficiaires d'investissements, par million d'euros investi, en moyenne pondérée 
X

SOCIALE ET DU PERSONNEL, RESPECT DES DROITS HUMAINS, ANTICORRUPTION ET LUTTE CONTRE LA CORRUPTION ACTIVE ET PASSIVE
Social et personnels

10. Violations des principes du pacte mondial des Nations Unies et des 
principes directeurs de l'OCDE pour les entreprises multinationales 

Part d’investissement dans des sociétés qui ont participé à des violations des 
principes du Pacte mondial des Nations unies ou des principes directeurs de l’OCDE 
à l’intention des entreprises multinationales (exprimée en %)

X X Advance

11. Absence de processus et de mécanismes de conformité permettant 
de contrôler le respect des principes du pacte mondial des Nations 
Unies et des principes directeurs de l'OCDE à l'intention des entreprises 
multinationales 

Part d’investissement dans des sociétés qui n’ont pas de politique de contrôle du 
respect des principes du Pacte mondial des Nations unies ou des principes 
directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises multinationales, ni de mécanismes 
de traitement des plaintes ou des différents permettant de remédier à de telles 
violations (exprimée en %)

X X Advance

12. Ecart de rémunération entre hommes et femmes non corrigé Écart de rémunération moyen non corrigé entre les hommes et les femmes au sein 
des sociétés bénéficiaires des investissements (exprimé en montant monétaire 
converti en euros)

X

13. Mixité au sein des organes de gouvernance Ratio femmes/hommes moyen dans les organes de gouvernance des sociétés 
concernées, en pourcentage du nombre total de membres

X

14. Exposition à des armes controversées (mines antipersonnel, armes 
à sous-munitions, armes chimiques ou armes biologiques)

Part d’investissement dans des sociétés qui participent à la fabrication ou à la vente 
d’armes controversées (exprimée en %)

X
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  Niveau de prise en compte dans le process d'investissement Intitative
Indicateurs applicables aux investissements dans des sociétés Exclusion Analyse ESG Controverse Engagement soutenue ou Expliquer

Indicateurs PAI Additionnels
CLIMAT  ET AUTRES INDICATEURS ENVIRONNEMENTAUX
Emissions

1. Emissions de polluants inorganiques Tonnes d'équivalents CO2 de polluants inorganiques, par million d'euros investi, en 
moyenne pondérée 

X

2. Emissions de polluants atmosphériques Tonnes d'équivalents CO2 de polluants atmosphériques par million d'euros investi, 
en moyenne pondérée 

X

3. Emissions de substances qui appauvrissent la couche d'ozone Tonnes d'équivalents CO2 d'émissions de substances qui appauvrissent la couche 
d'ozone, par million d'euros investi, en moyenne pondérée 

Limite planétaire 
en amélioration

4. Investissements dans des sociétés n'ayant pas pris d'initiatives pour 
réduire leurs émissions de carbone

Part d'investissement dans des sociétés qui n'ont pas pris d'initiatives pour réduire 
leurs émissions de carbone aux fins du respect de l'accord de Paris (en %)

X CDP / CA100+ / NZEI /StNZ

Performance énergétique
5. Ventilation des consommations d'énergie par type de sources 
d'énergie non renouvelables 

Part d'énergie provenant de sources non renouvelables utilisée par les sociétés 
bénéficiaires d'investissements (en %)

X X CA100+

Eau, déchets et autres matières 
6. Utilisation et recyclage de l'eau 1. Quantité moyenne d'eau consommée par les sociétés bénéficiaires 

d'investissements (en mètres cubes), par million d'euros de chiffre d'affaires 
X CDP

2. Pourcentage moyen pondéré d'eau recyclée et réutilisée par les sociétés 
bénéficiaires d'investissements (en %)

X CDP

7. Investissements dans des sociétés sans politique de gestion de l'eau Part d'investissement dans des sociétés sans politique de gestion de l'eau  (en %) X CDP
8. Exposition à des zones de stress hydrique élevé Part d'investissement dans des sociétés implantées dans des zones de stress 

hydrique élevé et n'appliquant pas de politique de gestion de l'eau (en %)
X CA100+ / IIGCC

9. Investissements dans des sociétés productrices de produits 
chimiques 

Part d'investissement dans des sociétés dont les activités relèvent de l'annexe I, 
Division 20.2, du règlement (CE) n° 1893/2006 (en %)

X

10. Dégradation des terres, désertification, imperméabilisation des sols Part d'investissement dans des sociétés dont les activités entrainent une 
dégradation des terres, une désertification ou une imperméabilisation des sols (en 
%)

X FAIRR / NA100+

11. Investissements dans des sociétés sans pratiques 
foncières/agricoles durables

Part d'investissement dans des sociétés qui ne suivent pas de pratiques ou politiques 
foncières/agricoles durables (en %)

X FAIRR / NA100+

12. Investissements dans des sociétés sans pratiques ou politiques 
durables en ce qui concerne les océans/mers

Part d'investissement dans des sociétés qui ne suivent pas de pratiques durables en 
ce qui concerne les océans/mers

X X NA100+

13. Ratio de déchets non recyclés Tonnes de rejets non reclyclés produits par les sociétés bénéficiaires 
d'investissements, par million d'euros investi, en moyenne pondérée 

X

14. Espèces naturelles et aires protégées 1. Part d'investissement dans des sociétés dont les activités protent atteinte à des 
espèces menacées (en %)

X

2. Part d'investissement dans des sociétés qui n'ont pas de politique de protection de 
la biodiversité couvrant les sites opérationnels qu'elles possèdent, louent ou gèrent 
dans, ou à proximité d'une aire protégée ou d'une aire de grande valeur sur le plan de 
la biodiversité qui n'est pas une aire protégée (en %)

X NA100+

15. Déforestation Part d'investissement dans des sociétés sans politique de lutte contre la 
déforestation (en %)

X X FAIRR / CDP / NA100+ / IIGCC

Titres verts 
16. Part de titres qui ne sont pas émis conformément à la législation de 
l'Union sur les obligations durables sur le plan environnemental 

Part d'investissement dans des titres qui ne sont pas émis conformément à la 
législation de l'Union sur les obligations durables sur le plan environnemental (en %) X CA100+

SOCIALE ET DU PERSONNEL, RESPECT DES DROITS HUMAINS, ANTICORRUPTION ET LUTTE CONTRE LA CORRUPTION ACTIVE ET PASSIVE
Social et personnels

1. Investissements dans des entreprises sans politique de prévention 
des accidents de travail 

Part d'investissement dans des sociétés sans politique de prévention des accidents 
du travail (exprimée en %

X

2. Taux d'accidents Taux d'accidents dans les sociétés concernées, en moyenne pondérée X
3. Nombre de jours perdus pour cause de blessures, d'accidents, de 
décès ou de maladies

Nombre de jours de travail perdus pour cause de blessures, accidents, décès ou 
maladies dans les concernées, en moyenne pondérée 

X

4. Absence de code de conduite pour les fournisseurs Part d'investissement dans des sociétés sans code de conduite pour les fournisseurs 
(lutte contre les conditions de travail dangereuses, le travail précaire, le travail des 
enfants et le travail forcé) exprimée en %

X Know the Chain / ICCR

5. Absence de mécanisme de traitement des différends ou des plaintes 
concernant les questions de personnel 

Part d'investissement dans des sociétés sans mécanisme de traitement des 
différends ou des plaintes concernant les questions du personnel exprimée en % X

6. Protection insuffisante des lanceurs d'alerte Part d'investissement dans des entités qui n'ont pas défini de politique de protection 
des lanceurs d'alerte exprimée en %

X

7. Cas de discrimination 1. Nombre de cas de discrimination dans les sociétés concernées, en moyenne 
pondérée 

X X

2. Nombre de cas de discrimination ayant donné lieu à une sanction dans les 
sociétés concernées, en moyenne pondérée 

X X

8. Ratios de rémunération excessif Ratio moyen pour les sociétés concernées, de la rémunération annuelle totale de la 
personne la mieux rémunérée et de la rémunération annuelle totale médiane 
calculée sur l'ensemble des salariés exprimé en %

X

Droits de l'Homme 
9. Absence de politique en matière de droits de l'Homme Part d'investissement dans des entités ne disposant pas d'une politique en matière 

de droits de l'Homme exprimée en %
X X Know the Chain

10. Manque de diligence raisonable Part d'investissement dans des entités ne disposant pas d'une procédure de 
diligence raisonnable permettant d'identifier, de prévenir, d'atténuer et de traiter les 
incidences négatives sur les droits de l'Homme exprimée en %

X X Know the Chain

11. Absence de processus et de mesures de prévention de la traite des 
être humains 

Part d'investissement dans des sociétés qui n'ont pas de politique de lutte contre la 
traite des êtres humains exprimée en %

X X Know the Chain

12. Activités et fournisseurs présentant un risque important 
d'exploitation d'enfants par le travail 

Part d'investissement dans des sociétés exposées à des activités ou à des 
fournisseurs présentant un risque important d'exploitation d'enfants par le travail, 
par zone géographique ou type d'activité exprimée en %

X X Know the Chain

13. Activités et fournisseurs présentant un risque important de travail 
forcé ou obligatoire 

Part d'investissement dans des sociétés exposées à des activités ou à des 
fournisseurs présentant un risque important de travail forcé ou obligatoire, par zone 
géographique et/ou type d'activité exprimée en %

X X Know the Chain

14. Nombre de problèmes et d'incidents graves recensés en matière de 
droits de l'Homme 

Nombre de problèmes et d'incidents graves recensés en matière de droits de 
l'Homme en lien avec les sociétés bénéficiaires des investissements, sur base d'une 
moyenne pondérée

X X Know the Chain

Lutte contre la corruption et les actes de corruption 
15. Absence de politique de lutte contre la corruption et les actes de 
corruption 

Part d'investissement dans des entités ne disposant pas d'une politique de lutte 
contre la corruption et les actes de corruption conforme à la convention des Nations 
unies contre la corruption exprimée en %

X

16. Insuffisance des mesures prises pour remédier au non-respect de 
normes de lutte contre la corruption et les actes de corruption 

Part d'investissement dans des sociétés qui présentent des lacunes avérées quant à 
l'adoption de mesures pour remédier au non-respect de procédures et de normes de 
lutte contre la corruption et les actes de corruption exprimée en %

X

17 a. Nombre de condamnations pour infraction à la législation sur la 
lutte contre la corruption et les actes de corruption 

Nombre de condamnations pour des infractions à la législation sur la lutte contre la 
corruption et les actes de corruption commises par les sociétés bénéficiaires des 
investissements 

X

17 b. Montant des amendes pour infraction à la législation sur la lutte 
contre la corruption et les actes de corruption 

Montant des amendes infligées pour des infractions à la législation sur la lutte contre 
la corruption et les actes de corruption commises par les sociétés bénéficiaires des 
investissements 

X
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IV.6  – Principales limites méthodologiques 

Les principales limites méthodologiques identifiées sont présentées ci-dessous. 

Une première limite méthodologique réside dans le recours à des fournisseurs de données externes. 

En effet, les fournisseurs de données extra-financières développent généralement un ou plusieurs 

modèles d’analyse propriétaires, intégrant des critères qualitatifs et quantitatifs. Ces modèles impliquent 

des biais d’analyse qu’il est nécessaire d’appréhender et d’accepter dans le cadre de la sélection du/des 

fournisseur(s) pertinent(s). En contrepartie, le recours à des fournisseurs de données externes permet 

de fournir à nos équipes de gestion des analyses de qualité, reconnues sur le marché. 

Une deuxième limite méthodologique réside dans le choix de plusieurs fournisseurs de données 

externes. En effet, les biais induits par les différents modèles d’analyse peuvent générer une 

hétérogénéité plus ou moins importante entre les notations des différents fournisseurs, empêchant ainsi 

l’agrégation des méthodologies. Toutefois, cette seconde limite méthodologique est mitigée par 

l’approche en amélioration de note mise en place par Auris Gestion.  

Une troisième limite concerne spécifiquement la construction du score ROC : la disponibilité et fiabilité des 

informations recueillies pour construire le score ROC des entreprises, la représentativité insuffisante de 

certaines données pour construire le score ROC, les aspects qualitatifs de l’intégration de la dynamique 

positive ou négative du score ROC de l’entreprise et la subjectivité des informations qualitatives émises 

par l’analyse extra-financière. Ces éléments sont détaillés dans le document « Methdologie du Process 

ROC ». 

Auris fera de son mieux pour mitiger le risque induit. 
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V. L’intégration ESG à chaque étape du processus d’investissement 
 

 
V.1  – Définition des univers d’investissement responsables des gérants 

 
V.1.a – Définition de l’univers investissable des fonds 

AURIS Gestion considère les risques de durabilité dans les différentes classes d'actifs qu'elle gère. Par 

conséquent, les indicateurs de risque liés à l'ESG sont intégrés dans le processus d’investissement. Le 

suivi et l’analyse du risque de durabilité reposent notamment sur : 

- la Politique d’exclusion normative, règlementaire et sectorielle ; 

- la Politique de gestion des controverses ESG des émetteurs ; 

- l’Analyse et la notation E, S et G des émetteurs et/ou l’analyse des fonds autorisés. 

La gestion de portefeuille et la gestion des risques doivent évaluer ces risques en fonction des aspects 

spécifiques de chaque classe d'actifs et définir des mesures appropriées pour identifier, prévenir, 

atténuer et remédier à ces problèmes. Ces mesures sont intégrées tout au long du cycle 

d'investissement, y compris la diligence raisonnable préinvestissement, la surveillance continue des 

actifs détenus et l'engagement. 

La dimension de la gestion des risques de durabilité de la politique Investissement Durable d’AURIS 

Gestion s’appuie sur la mise en place d’un processus d’intégration ESG. 

La gestion des risques de durabilité s’applique à la totalité de la gestion (mandats de gestion, OPC). 

L’univers investissable est calculé chaque jour ouvré via la base de données SQL d’Auris Gestion. 

Il est mis à la disposition des gérants via la base de données SQL d’Auris Gestion. Les gérants 

investiront a minima 50% ou 90% de l’actif net du fonds/mandat (hors cash) dans l’univers investissable 

(selon la classification suivant la Position-Recommandation AMF n°2020-03). 

Dans le cadre de la mise en application de la présente politique ESG, l’univers investissable des fonds 

a été défini afin de justifier notamment de l’engagement significatif de la gestion dans le cadre de la 

prise en compte des critères extra-financiers. 

 

 

Figure 8 : Définition de l’univers investissable 

Univers 
Investissable 

Politique de controverses 

Politique d’exclusion 

Univers de départ 
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Une approche spécifique est utlisée pour les fonds soumis au Process ROC 

 

V.1.b Univers des fonds et mandats 

Pour chaque fonds ou mandat concerné est défini un univers de départ qui est cohérent avec sa 

stratégie d’investissement. 

- Pour les fonds et mandats mettant en œuvre une gestion internationale, l’univers investissable 

a été défini comme étant l’indice MSCI ACWI Investable Market Index (IMI), qui regroupe des 

grandes, moyennes et petites entreprises au sein de 23 pays développés et 24 pays émergents 

dans le monde. Cet univers est constitué de plus de 9 000 valeurs et couvre ainsi la grande 

majorité des opportunités d’investissement dans le monde. 

- Pour les fonds et mandats mettant en œuvre une gestion européenne, l’univers de départ 

correspond à l’indice MSCI Europe. 

- Pour les fonds et mandats mettant en œuvre une gestion obligataire investissant sur des 

émetteurs high yield pour lesquels l’analyse de Spread Research est retenue, l’univers est défini 

comme étant une combinaison du MSCI ACWI IMI et de l’univers couvert par Spread Research. 

- Pour les fonds de fonds et mandats en multigestion, l’univers de départ est l’univers des fonds 

autorisés par le support investisseur. 

- Pour les fonds et mandats mixtes, les univers sont combinés en fonction de la stratégie 

d’investissement (MSCI ACWI IMI + univers des fonds autorisés par le support investisseur + 

éventuellement univers couvert par Spread Research). 

- Pour les fonds soumis au Process ROC, les résultats de la recherche ESG (cf. Q3.5) sont pris 

en compte dans la définition de leurs univers d’investissement. 

• Sur les fonds actions, ou les poches actions des fonds mixtes, les univers 

d’investissement sont constitués des entreprises cotées sur les principales places 

boursières des zones géographiques du fonds (extrait réalisé à partir de la base de 

données Factset) et analysées par notre process ROC « Satisfaction Client ». Il s’agit 

donc des entreprises ayant un score ROC et /ou présentes en liste Or, A, B, C, M, D 

et les entreprises présentes en liste d’exclusion (liste E) 
• Sur les fonds obligataires, ou les poches obligataires des fonds mixtes, L’univers 

d’investissement est constitué des entreprises cotées et/ou émettrices de dettes, 

libellées en euros, d'encours supérieurs ou égal à 300 m€, High Yield ou Investment 

Grade, et de maturité comprise entre 2 et 15 ans ( sauf pour les fonds obligataires 

court terme, comme Gaspal Obligations Court Terme, pour lesquels la maturité est 

comprise entre 1 et 3 ans) et répondant aux critères géographiques du fonds et 

analysé par notre process ROC « Satisfaction Client ».  

 

 
V.2  – Prise en compte de l’ESG au niveau des portefeuilles 

Les rôles et tâches sont distribués de la façon suivante : 

➢ Responsable du référentiel : 

o paramétrage de l’univers de départ ; 

o paramétrage de la prise en compte de la politique d’exclusion ; 

o paramétrage de la prise en compte des décisions sur le traitement des controverses ; 

o contrôle annuel de la mise à jour de la note ESG. 

➢ Equipe de gestion : 

o vérification du respect des critères de sélection ESG du fonds ou mandat concerné ; 
o vérification du respect des politiques d'exclusion et de gestion des controverses ; 
o vérification de la couverture de l'analyse ESG (minimum 50% ou 90% de note ESG 

selon la classification suivant la Position-Recommandation AMF n°2020-03) ; 
o Seuls les dérivés de couverture sont autorisés sauf exception (voir § IV.1.f et IV.1.g). 
o Etant donné que les fonds et les mandats ont comme stratégie ESG une approche 

d’amélioration de note par rapport à l’univers, la note du portefeuille doit être supérieure 
à la note de l’univers après élimination de minimum 20% des valeurs les moins bien 
notées. 

o Pour les fonds labellisés ISR : 



P a g e 36 | 50 
 

- vérification de la performance sur 2 indicateurs définis pour chaque fonds et des taux 
de couverture des données sur ces 2 indicateurs, le cas échéant ; 

- afin de respecter l'exigence du Label ISR (V3), le fonds s'engage à :  
• éliminer au minimum 30% des valeurs les moins bien notées de l’univers, 
• surperformer au moins deux indicateurs par rapport à son univers,  
• avoir un taux de couverture minimum pour le premier indicateur de 90 % et 

pour le deuxième indicateur de 70 %.   

Pour les fonds soumis au Process ROC, Les résultats de la recherche ESG (cf. Q3.5) sont pris compte dans 
la définition d’un univers d’investissement éligible, avec des seuils différents pour les taux et les actions. La 
construction du portefeuille qui en découle est elle aussi différente. 

- Pour les fonds actions (hors TF Global Client Focus) ou poche actions des fonds mixtes, sont 
éligibles à l’investissement les émetteurs d’un score ROC supérieur à la médiane des scores 
ROC ou appartenant aux listes Or, A, B, C ou M. Le degré de sélectivité qui en découle est 
d’environ 50% (ie 50% des valeurs sont exclues). Cela constitue notre univers investissable.  

- Seul le fonds TF Global Client Focus fait exception à cette règle, il se concentre uniquement 
sur les leaders de la satisfaction client, à savoir les entreprises présentes dans les listes Or, A 
et M.Le degré de sélectivité est alors de 10% (ie. 90% des valeurs sont exclues)L’univers 
investissable représente toutes les sociétés qui sont sélectionnées par notre process ROC « 
Satisfaction Client », à savoir les entreprises ayant un score ROC (score Roc modifié) 
supérieur ou égal à 2. 

Une fois l’univers d’investissement défini, les gérants ont la charge de la construction du portefeuille au sein 
de cette liste de valeurs éligibles tenue par la Recherche.  

Dans leur cas d’investissement, ils s’attachent à montrer en quoi la Satisfaction Client est un moteur de 
performance financière pour l’entreprise. 

Dans l’approche Taux et crédit, les gérants ont une approche bottom-up qui se fonde sur l’analyse du couple 
rendement-risque des émetteurs et des émissions qu’ils souhaitent mettre en portefeuille. Cette analyse est 
fondée sur le rapport entre le rendement de l’émission par rapport à sa duration, le type de papier (titre de 
créance, obligation, obligation convertible, callable), son risque de signature et à sa notation de crédit. 

Pour optimiser cette analyse du couple rendement-risque les gérants analysent le risque crédit des émetteurs 
dans le but de rechercher la plus grande robustesse possible au sein de la typologie choisie. 

 

C’est à ce niveau d’analyse que la Satisfaction Client est un élément majeur du choix des gérants. Il existe un 
lien entre Satisfaction Client et notation crédit. La satisfaction client est utilisée pour : 

- Rechercher des opportunités en découvrant des entreprises, hors des sentiers battus, aux 
rendements obligataires plus élevés, soit via des durations plus longues, soit via une note 
financière classique moins élevée (high yield). En particulier : 

• Des noms que le marché ne connait pas mais ayant un score ROC élevé. 

• Des sociétés ayant un actif client bien géré et améliorant leur capacité à 
rembourser la dette. 

- Améliorer la robustesse des noms bien valorisés : 

• Liste A, B, C, et M : ces noms déjà bien connus par le marché ont un bilan plus 
sain et une meilleure capacité à rembourser leurs dettes. 

• Comme pour les actions, les gérants prennent en compte la robustesse 
financière de l’entreprise, et la valorisation de la rémunération nécessaire 
(spread) pour appréhender le risque de non-remboursement de l’entité. 

Sont éligibles les émetteurs ayant un score ROC supérieur à 2. Le degré de sélectivité qui en découle est 
d’environ 70% (ie. Un tiers des valeurs étudiées sont exclues).  

 

Les dettes d’état sont hors process, elles représentent un maximum de 50% de l’actif net. En revanche, les 
OPCVM sont intégrés dans le process d’analyse des titres. 
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V.3  – Suivi des Indicateurs ESG 

 
Pour chaque fonds, Auris Gestion définit annuellement au moins trois indicateurs pertinents en 
cohérence avec la stratégie d’investissement, qui sera également en cohérence avec les actions 
d’engagement de la société de gestion. Ces indicateurs peuvent être répartis entre les différents piliers 
ou concentrés sur un même pilier pour les fonds ayant une dominante thématique. 
 

En fonction des résultats des KPI, la Société de Gestion peut faire évoluer ces indicateurs chaque 
année. Ces indicateurs sont soit définis par la Société de Gestion, soit en accord avec le client d’un 
fonds dédié ou d’un mandat de gestion. L’objectif est l’amélioration des indicateurs. La Société de 
Gestion considère un indicateur comme pertinent : 

 
1. Soit parce qu’il a un impact important sur le portefeuille ; 
2. Soit parce qu’il présente une marge d’amélioration importante. 

 
Selon les indicateurs choisis, l’évolution peut prendre quelques années avant d’être visible. C’est 
pourquoi le dialogue est toujours privilégié. 

Les équipes de gestion vérifient la cohérence ainsi que l’amélioration de ces indicateurs ESG au fil des 
années. 

 
V.4  – Mise à jour des notes ESG 

Les notes des émetteurs transmises par les fournisseurs de données sont revues au moins une fois par 
an. Cependant, les gérants, analystes, fournisseurs de données et toutes les personnes disposant d’une 
information sur un émetteur informent l’analyste ou le gérant en charge de cet émetteur afin que 
l’information soit prise en compte dans la notation (controverse). 

L’analyste ou le gérant peut soit considérer que l’information est viable et en tenir compte pour un 
ajustement de la note ESG de l’émetteur, soit décider de faire des recherches plus approfondies ou 
considérer que l’information n’a pas d’impact sur la note ESG. 

Un suivi permanent des émetteurs est réalisé par les équipes de gestion et d’analyse. 

Evolution applicable dès le 21 mai 2024 : le Comité de Gestion intègre les éléments listés ci-après. 
 

Tableaux de contrôles ex post du RM ; 

Rappel des controverses avec mise à jour des entrées en RED ; 

Suivi des indicateurs : Ecart de rémunération Femme/Homme, Empreinte Carbonne, Mixité au sein 
des organes de gouvernance. 

• Pour les fonds de gamme article 8 SFDR en communication centrale : données sur nos 
fonds de gamme dans l’outil MSCI ESG Manager ou via la base interne de données 
« ODIN ». 

• Pour les fonds sur mesure article 8 SFDR en communication centrale : ils doivent être 
investis à 90% en fonds labellisés ce qui implique dont naturellement une trajectoire 
d’amélioration sur ces trois piliers. 

Cela s’inscrit dans notre démarche de progression sur l’intégration de l’approche extra-financière en 
permanence dans notre processus de gestion. 

 

Fréquence de révision concernant les fonds soumis au Process ROC 

Le process ROC s’appuie sur une base de données propriétaire, mise à jour en continu lors de la 
publication de nouveaux classements de satisfaction client.  

- Les scores ROC sont revus au minimum tous les ans par l’équipe de recherche pour 
garantir l’éligibilité de la société au process ROC.   
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- Une analyse approfondie devra être réalisée tous les trois ans. Au-delà de cette 
période d’analyse, l’émetteur est automatiquement qualifié de « Underreview » et 
exclus des univers analysés et investissables. 

- La méthodologie du process ROC évolue sur la base d’améliorations continues. Ces 
changements sont portés à la connaissance du public lors de la mise à jour de la 
méthodologie ROC au minimum annuellement.  

- La méthodologie des études propriétaires sont revues annuellement dans le cadre de 
nos partenariats. 

  



P a g e 39 | 50 
 

VI. Dispositif de contrôle 
 

 

 
Auris Gestion dispose d’un dispositif de contrôle rigoureux permettant de garantir l’application de 

l’ensemble des politiques relatives l’ESG ainsi que la conformité avec les textes règlementaires. Ces 

contrôles liés aux risques de durabilité s’inscrivent dans la logique des trois lignes de défense mise en 

place au sein de la Société de Gestion. 

Tout fournisseur de données ESG est considéré comme un Prestataire de Service Essentiel Externalisé 

(PSEE) auquel notre politique interne de sélection et de revue périodique s’applique de plein droit. 

En outre, la cartographie des systèmes d’information doit mentionner les fournisseurs de données ESG 

et chaque information utilisée doit être expliquée dans une procédure ou un guide méthodologique 

rédigé(e) et tenu(e) à jour par les analystes gérants et validé(e) par le Comité de Gouvernance ISR. 

 

 
VI.1 – Contrôle de 1er niveau 

Les métiers sont responsables de la mise en place et de la réalisation de contrôles permettant de 

réaliser une gestion conforme aux principes énoncés dans la présente politique. Cela implique à la fois 

le suivi des différents indicateurs extra-financiers propres à chaque fonds ou mandat, mais également 

au niveau des instruments financiers. 

Par ailleurs, des contrôles ex ante sont effectués en pré-trade, de manière automatisée, dans JUMP 

(PMS). Ces contrôles portent sur : 

- l’existence d’une notation ESG de l’émetteur dans lequel un investissement est escompté ; 

- l’éligibilité de l’émetteur dans lequel un investissement est escompté au regard de la politique 

de gestion des controverses et de la politique d’exclusion ou du Process ROC en fonction du 

fonds 

- la classification SFDR de l’OPC dans lequel un investissement est escompté. 

Enfin, au-delà de ces contrôles pré-trade automatisés, il revient à chaque gérant financier de s’assurer 

de la notation et l’éligibilité de l’émetteur ou de l’OPC concerné avant investissement. Ce contrôle 

manuel est réalisé sur le fondement de la base de données interne dénommée « ODIN » et des outils 

MSCI. 

 

 
VI.2 – Contrôle de 1er niveau bis 

Conformément à la politique de gestion des risques en vigueur au sein d’Auris Gestion, l’Equipe de 

Gestion des risques contrôle ex post le respect des ratios et contraintes ESG règlementaires et 

contractuelles. Ces contrôles sont effectués chaque jour ouvré sur l’ensemble du périmètre concerné 

par la présente politique. 

Le suivi des dépassements éventuels fait l’objet de rapports réguliers à la Direction ainsi qu’au Service 

Conformité et Contrôle Interne. Par ailleurs, une section spécifique sur le risque de durabilité est 

également intégrée au sein du comité des risques. 

Une analyse de biais est réalisée à minima annuellement afin de garantir la représentativité de la 

politique d’investissement du fonds. Il s’agit ici d’une analyse de cohérence qui inclut une mesure des 

écarts de pondérations géographiques, sectoriels et de capitalisations par rapport aux prospectus et 

aux indices de référence des fonds (indices de référence financiers pour les fonds actions, base de 

comparaison de la performance extra-financière pour les fonds obligataires pour lesquels les indices 

financiers sont des indices crédit). Cette analyse est disponible sur demande. 

 

 
VI.2 – Contrôle de 2nd niveau 
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Le Service Conformité et Contrôle Interne, dans le cadre de ses fonctions de contrôle de second niveau, 

réalise les missions d’audit planifiées dans son plan d’action annuel visant à vérifier la pertinence des 

procédures ESG en vigueur ainsi que leur correcte application.Un contrôle de second niveau est 

effectué annuellement dans le cadre du contrôle permanent, Il reprend, notamment, le plan de la 

labellisation 
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VII. Politique d’engagement et de vote 
 

 
Selon les Principes pour l’investissement responsable (UNPRI), l’engagement actionnarial désigne 

« les interactions entre les investisseurs et les entités investies (entreprises, gouvernements, 

collectivités, …) sur leurs enjeux ESG. Il vise à influencer les pratiques ESG et/ou améliorer le reporting 

ESG ». 

La politique d’engagement actionnarial et la politique de vote s’appliquent obligatoirement pour 

l’ensemble des fonds article 8 et 9 SFDR afin de promouvoir l'intégration des critères environnementaux, 

sociaux et de gouvernance au cœur de leur ADN et de leurs processus. En effet, nous sommes 

convaincus que les bonnes pratiques ESG assurent une création de valeur sur le long terme, préservant 

ainsi la qualité des investissements. 

A travers ces instruments, nous encourageons également nos participations à renforcer la mise à 

disposition de données de qualité et à développer une meilleure transparence de l’information vis-à-vis 

de leurs consommateurs et de leurs investisseurs. Notre volonté est notamment d’établir ou de renforcer 

une relation de confiance entre nos émetteurs et leurs parties prenantes. 

Dans le cadre de la mise en œuvre de notre stratégie d’engagement et de vote, nous avons pleinement 

conscience des biais sectoriels et des spécificités relatifs à nos émetteurs. Par ailleurs, ces paramètres 

sont systématiquement intégrés dans nos prismes d’analyse et d’actions. 

Notre politique d’engagement s’applique à notre univers d’investissement, composé d’entreprises 

cotées et non cotées émettant des titres sur des marchés réglementés. Elle couvre l’ensemble des actifs 

sous gestion classifiés article 8 ou article 9 selon la réglementation SFDR, à l’exception des fonds de 

fonds de notre offre de gestion. Des actions d’engagement peuvent aussi être menées au cas par cas 

sur des entreprises non investies. De même, l’exercice de nos droits de vote s’applique à toutes les 

entreprises pour lesquelles les titres détenus en portefeuille donnent accès à un droit de vote, quel que 

soit leur lieu d’incorporation et notre niveau de détention du capital. 

La gestion du fonds AURIS X ALLIANCEBERNSTEIN GLOBAL EQUITIES est déléguée à 

ALLIANCEBERNSTEIN sous la supervision des équipes de gestion et de Risk Management d’Auris 

Gestion. Dans ce cadre, ALLIANCEBERNSTEIN, déploie sa politique de vote, telle qu’elle peut être 

consultée ici : https://www.alliancebernstein.com/investors/fr/capabilities/sustainable-investment.htm. 

La gestion du fonds AURIS INVESTMENT GRADE est déléguée à SELWOOD ASSET MANAGEMENT 

FRANCE SAS sous la supervision des équipes d’Auris Gestion. Dans ce cadre, SELWOOD ASSET 

MANAGEMENT FRANCE SAS déploie sa politique d’engagement et de vote telle que décrite au point 

IV.1.G de la politique ESG d’Auris Gestion. 

Conformément aux dispositions législatives et réglementaires applicables, notamment les articles 

R. 533-16 et L. 533-22 du Code Monétaire et Financier, la politique d’engagement actionnarial mise en 

œuvre par Auris Gestion traite des thèmes suivants : 

• le suivi de la stratégie, des performances financières et non financières, des risques, de la 

structure du capital, de l'impact social et environnemental et du gouvernement d'entreprise ; 

• le dialogue avec les sociétés détenues ; 

• l'exercice des droits de vote et des autres droits attachés aux actions ; 

• la coopération avec les autres actionnaires ; 

• la communication avec les parties prenantes pertinentes ; 

• la prévention et la gestion des conflits d'intérêts réels ou potentiels ; 

• les abus de marché. 
 
 
 
 
 

http://www.alliancebernstein.com/investors/fr/capabilities/sustainable-investment.htm
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VII.1  – Le dialogue avec les sociétés détenues 
 

 
VII.1.a – Philosophie de la politique d’engagement actionnarial 

La politique d’engagement actionnarial d’Auris Gestion applique une approche discrétionnaire, lui 

permettant ainsi de piloter ses actions d’engagement avec une grande flexibilité tout en ciblant les sujets 

ESG les plus sensibles. Auris Gestion est convaincue que cette approche coïncide avec sa démarche 

de réduction des risques ESG et renforce la pertinence de ses actions d’engagement ainsi que 

l’implication de ses gérants lors des différentes étapes du processus. 

Si une valeur reste éligible à nos stratégies d’investissement, la prise en compte des risques d’impacts 

négatifs se fait essentiellement via l’appréciation du couple rendement/risque par le gérant. 

Cette démarche d’engagement passe non seulement par un dialogue direct et suivi avec les 

entreprises mais aussi par des prises de position publiques plus large, par exemple dans des 

colloques ou des associations professionnelles où nous pouvons promouvoir les bonnes pratiques et 

faire valoir les thématiques soutenues par la société.  

 

 
VII.1.b – Engagement Individuel 

La politique d’engagement actionnarial est enclenchée avec des émetteurs qu’Auris Gestion considère 

comme prioritaires, tels que les organisations sujettes à de forts risques ESG ou qui ont reçu des 

notations de faible qualité ESG ou encore des émetteurs issus d’un contrôle de conformité avec la 

politique de suivi des controverses. En effet, en cas de forts risques ESG identifiés, par exemple lors de 

la détection d’une controverse que nous considérons comme grave, la politique d’engagement 

actionnarial est engagée. Par ailleurs, Auris Gestion veille à assurer une cohérence entre ses actions 

d’engagement et les objectifs extra-financiers des différents fonds concernés. 

Dans un premier temps, afin de considérer tous les éléments afférents au(x) risque(s) ESG identifié(s), 

une collecte d’informations auprès des émetteurs est effectuée en tant que de besoin, afin d’affiner la 

compréhension de la situation. Ce premier contact avec l’organisation permettra d’obtenir des 

informations additionnelles relatives, par exemple, à d’éventuelles mesures correctives mises en place 

pour remédier au problème à l’origine de la controverse. De cette manière, la situation pourra être 

appréhendée avec une vision globale. Par ailleurs, lors de ce premier échange, Auris Gestion essaiera 

d’encourager l’organisation à approfondir ses réflexions autour de ses différents enjeux ESG. 

Le format de ce dialogue sera adapté en fonction des organisations : il pourra prendre la forme d’un 

courrier envoyé, d’un échange de mail ou d’appels téléphoniques avec le top management ou avec le 

département en charge des questions de durabilité (département RSE). 

 
 

VII.1.c – Engagement collaboratif 

Auris Gestion est consciente du potentiel accru de l’action collective. C’est pourquoi elle se réserve le 

droit d’y participer après une analyse au cas par cas de la situation et de la thématique d’engagement 

retenue et des entreprises. La décision sera prise avec la RCCI qui définira préalablement le plan de 

validation de sa part sur les échanges et les actions réalisées notamment afin de vérifier la gestion de 

conflits d’intérêts potentiels. 

Une fois cette validation obtenue, deux options sont possibles : 

- initier l’engagement, ou 

- rejoindre une coalition existante, et cibler des entreprises de l’univers d’investissement en tant 

qu’investisseur principal ou participant. 

Les opportunités d’engagement collaboratif sont notamment offertes par les organisations soutenues 

par Auris Gestion en tant que signataire ou membre. En particulier, Auris Gestion soutient les Principes 

pour l’Investissement Responsable (PRI) des Nations Unies et est Membre de AFG. 

En participant à ces initiatives, Auris Gestion cherche à maximiser l’impact de son engagement et à 

promouvoir des pratiques durables au sein de son univers d’investissement. 
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VII.1.d – Politique de dialogue avec les entreprises 

Auris Gestion accorde une grande importance aux rencontres avec le management et aux visites de 

sites. Le dialogue actionnarial s’appuie sur ces rencontres ainsi que des échanges dédiés à des enjeux 

environnementaux, sociaux, de droits humains ou de gouvernance. 

L’objectif est de comprendre au mieux l’entreprise à travers ses activités réelles et la vision de ses 

dirigeants. Auris Gestion cherche également à discuter des axes d’amélioration en matière de durabilité 

identifiés par ses analystes. 

Le dialogue actionnarial permet également de vérifier que les impacts négatifs des investissements 

réalisés par la société de gestion sont correctement identifiés et gérés, notamment en conformité avec 

le règlement européen SFDR. 

Auris Gestion encourage les entreprises à publier leurs stratégies, politiques et performances ESG. De 

plus, la société de gestion les incite à améliorer leurs pratiques ESG sur des thématiques considérées 

comme prioritaires. Cette démarche vise à promouvoir une économie plus durable et inclusive. 

Pour l’ensemble des fonds gérés, la démarche d’engagement s’adapte en fonction des spécificités du 

cas et de l’entreprise concernée afin de gagner en pertinence dans cette approche d’accompagnement 

 

VII.1.e Définition des actions d’engagement menées 

 

Dans le cadre de l’analyse et du suivi de la performance durable des investissements, Auris Gestion 

identifie chaque année, lors du premier comité de gouvernance annuel, les thèmes prioritaires sur 

lesquels la société de gestion ciblera des entreprises de son univers d’investissement. 

La définition d’une campagne d’engagement s’appuie sur : 

• l’identification, par l’Equipe de Gestion, d’un thème prioritaire transverse à plusieurs fonds et 

en lien avec les indicateurs des fonds ; 

• la sélection d’entreprises aux profils variés sur le thème identifié : 

o matérialité du thème au regard de la notation ESG de l’entreprise, 

o niveau de maturité des entreprises au regard des sujets ESG, 

o poids dans les actifs sous gestion vis-à-vis d’une entreprise. 

 

Objectifs du dialogue : 

Les dialogues dédiés avec les entreprises identifiées sont menés avec trois objectifs principaux : 

• réaffirmer aux entreprises dans lesquelles Auris Gestion investi l’importance accordée au 

thème en tant qu’investisseur ; 

• approfondir la compréhension des différentes approches adoptées par les entreprises et 

identifier les bonnes pratiques ; 

• encourager l’adoption de ces bonnes pratiques par les entreprises de l’univers 

d’investissement. 

Ces dialogues permettent non seulement de renforcer l’engagement d’Auris Gestion envers les thèmes 

qu’elle considère comme prioritaires, mais aussi de promouvoir activement l’amélioration continue et le 

partage des meilleures pratiques au sein de son univers d’investissement ESG. 

Les actions d’engagement menées font l’objet d’un suivi, qui détaille notamment le nombre d’émetteurs 

avec lesquels le fonds est entré en relation et le nombre de démarches engagées vis-à-vis des 

émetteurs. 

 

Qu’ils soient collectif ou individuls, les engagements peuvent se réaliser avec différents types d’outils 

à disposition d’Auris. Ces outils peuvent être classifier en fonction de leur influence et de l’impact qu’ils 
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auront sur l’entreprise.  

 

 

Ces outils s’inscrivent dans une stratégie d’escalade qui doit s’adapter de façon agile aux entreprises 

et aux différentes situations pour agir sur le levier le plus efficace à un moment donné qui aura pour 

but de mettre l’entreprise en mouvement. 

 

Procédure d’escalade des engagements : 

La procédure d’escalade définit l’ensemble des actions d’engagement avec les entreprises, qui peuvent 

être déployées par les gérants et l’équipe ESG, pouvant aller, en cas de dialogue non-fructueux, 

jusqu’au désinvestissement. 

La procédure d’escalade peut se matérialiser notamment par : 

o une définition commune des actions à mettre en place avec une redéfinition des objectifs et des 
délais de mise en œuvre ; 

o collaborer avec d’autres investisseurs tenant un discours similaire, sous la forme d’un 
engagement collaboratif ; 

o contacter l’administrateur référent, un membre du conseil d’administration ou le management 
de la société pour lui faire part de ses attentes, 

o contacter toute partie prenante liées au sujet (régulateur, politiques,ONG…) pouvant appuyer 
le cas 

o la publication de lettres ouvertes au conseil d’administration 

o voter contre la réélection d’administrateurs responsables du sujet traité 

o voter contre la rémunération du Directeur Général, 

o voter contre les rapports financiers annuels de la société, 

o voter contre les commissaires aux comptes de la société, 

o Déclarer publiquement ses intentions de vote, 

o déposer des questions lors de l’Assemblée Générale sur nos thèmes d’engagement, 

o déposer et/ou participer à des dépôts de résolutions en Assemblée Générale. 

 

Exemple de processus d’escalade  
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Dans le cas où les différents mécanismes de la procédure d’escalade ne suffiraient pas à faire évoluer 

positivement les actions de l’entreprise et où nous considérions n’avoir obtenu aucune réponse 

constructive et satisfaisante, Auris Gestion, en tant qu’investisseur responsable, peut être amenée à 

alléger voire à désinvestir totalement la société concernée, dans le meilleur intérêt des porteurs. Cette 

information sera alors transmise à la société afin de la sensibiliser à l’importance du dialogue avec ses 

porteurs. 

 

 

Cas spécifique d’une controverse : 

Lorsqu’une controverse soulève un risque matériel lié à l’ESG, après avoir vérifier sa robustesse et sa 

matérialité, un dialogue est engagé avec l’entreprise concernée, et si nécessaire avec des parties 

prenantes externes. Cela permet d’approfondir l’analyse de la controverse et d’évaluer la réponse de 

l’entreprise ainsi que les actions correctives éventuellement mises en œuvre. Trois cas sont possibles : 

- soit la réponse de l’entreprise est perçue comme satisfaisante, et la controverse est close,  

- soit cette réponse est clairement insatisfaisante, ce qui entraine le process d’escalade décrit 

précédemment 

- soit la réponse est incertaine et dans ce cas, le dialogue doit être approfondit en formulant des 

axes d’amlérioation, via un engagement individuel ou collectif.  

En fonction de la stratégie d’investissement des fonds concernés, Auris Gestion peut être amené à 

formuler des axes d’amélioration pour les entreprises. Par exemple, cela peut prendre la forme 

d’encouragement à faire preuve de transparence et à communiquer sur la manière dont elles 

répondent à la controverse, ou à prendre des mesures correctives spécifiques. 

Le « Comité Controverseset Engagement » veille à suivre les échanges avec les émetteurs/sociétés de 

gestion sur le fondement d’un tableau annuel indiquant les délais de réponses, les actions menées et 

les relances. S’il y a escalade, ce comité émet des recommandations qui doivent être suivies par le 

« Comité Vote ». La politique d’engagement est donc également directement liée aux votes en 

assemblée générale qui peuvent également être considéré comme un outil au service de cette politique 

d’engagement. 

 
VII.2  – Exercice des droits de vote 

VII.2.a – Philosophie de la politique de vote 

Auris Gestion est convaincue par la nécessité de s’impliquer activement dans les processus de prises 

de décisions de ses émetteurs au travers l’exercice de ses droits de vote lors des Assemblées 

Générales. En effet, cette forme d’engagement lui permet notamment d’inciter ses participations à 

tendre vers de meilleures pratiques en termes d’environnement, de social et de gouvernance. 

 

 
VII.2.b – Condition d’exercice des droits de vote 
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Auris Gestion prendra part aux votes lors de toutes les assemblées générales des sociétés détenues 

en portefeuille, qu’elles soient françaises ou étrangères, sauf dans les deux cas suivants : (i) lorsque le 

blocage des titres est exigé ou (ii) lorsque, pour certains pays, la mise en place d’une délégation de 

pouvoir (Power of Attorney) est exigée par la réglementation locale mais que les modalités de mise 

enplace d’un tel procédé sont jugées trop contraignantes. Un suivi du taux de participation sera réalisé 

lors du Comité de Vote, et ce, dans la mesure du possible, par fonds. 

 

 
VII.2.c – Externalisation de la politique de vote 

Auris Gestion fait appel à Glass Lewis, un spécialiste du vote par procuration, pour exercer ses droits 

de vote au travers de sa politique de vote par procuration dédiée à l’investissement socialement 

responsable (ISR). L’externalisation de cette partie de son engagement auprès de Glass Lewis permet 

à Auris Gestion d’avoir un processus efficace en place qui couvre l’ensemble de ses participations et 

qui lui fournit un accès aux différentes analyses et recommandations réalisées par Glass Lewis pour 

alimenter ses réflexions. Par ailleurs, la politique de vote ESG inclut une méthodologie robuste en 

termes d’ESG qui est en phase avec les ambitions ESG d’Auris Gestion. Elle est complété par une 

analyse sur des points spécifiques où Auris a une expertise interne, en particulier l’analyse des 

Stratégies Client et Net Zero des sociétés. 

Auris Gestion vote ainsi en faveur des résolutions qui vont dans l’amélioration des engagements ESG 

des entreprises suite à l’analyse de Glass Lewis. Cepedant, Auris se réserve la possibilité de ne pas 

suivre les recommadations de Glass Lewis. 

La plateforme Glass Lewis (Glass Lewis Connect Portal intègre automatiquement les portefeuilles 

transmis par les dépositaires des fonds gérés par Auris Gestion. Sur cette base, dès qu’un événement 

(Assemblée Générale en particulier) intervient sur une des positions « Equity », Auris Gestion est 

alerté et Glass Lewis met à sa disposition une analyse des différentes résolutions en fonction de la 

politique de vote de la société de gestion. 

Après examen des résolutions et analyses fournies par Glass Lewis, les droits de vote sont exercés 

directement sur la plateforme. Le processus est totalement automatisé (du vote à la soumission de ce 

dernier auprès des émetteurs) pour la majorité des pays. Néanmoins, il reste possible pour Auris Gestion 

de voter manuellement et de façon contraire aux recommandations émises par Glass Lewis, 

particulièrement dans le cadre des fonds labellisés. La plateforme met à disposition de nombreux 

reportings et analyses sur l’application de la présente politique de vote ainsi que sur les votes effectifs 

aux assemblées générales. 

 

VII.2.d – Principes retenus en matière d’exercice des droits de vote et 

d’engagement 

 

Principes généraux 

La politique de vote ESG d’Auris Gestion est notamment fondée sur la création de valeur « triple bottom 

line », c’est-à-dire sur les performances économique, environnementale et sociale des organisations 

concernées. Ainsi, à travers l’exercice de ses droits de vote, Auris Gestion considère non seulement les 

rendements économiques durables et la bonne gouvernance de ses participations, mais également leur 

comportement éthique et l'impact social et environnemental de leurs actions. 

En ce qui concerne les questions d'importance sociale et environnementale, la politique de vote ESG 

d’Auris Gestion cherche à refléter un large consensus de la communauté des investisseurs socialement 

responsables. En effet, elle intègre notamment les philosophies d'actionnariat actif et d'investissement 

des principales initiatives mondialement reconnues telles que l’Initiative financière du Programme des 

Nations unies pour l’environnement (UNEP FI), les Principes pour l'investissement responsable des 

Nations Unies (UNPRI), les Principes du Pacte Mondial des Nations Unies (Global Compact) et les 

directives environnementales et sociales de l'Union européenne. En cohérence avec ses expertises de 

gestion, sa politique de vote inclus des critères liées au Net Zero et à la Satisfaction Client. En particulier, 

Auris Gestion vote systématiquement contre :  

https://connect.glasslewis.com/
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- la rémunération des dirigeants si la politique de rémunération n’inclus pas de critère 

Satisfaction Client. 

- le Président du conseil si la société n’a pas pris d’engagement crédible « Net Zero »  

- la rémunération du Directeur Général si la société n’a pas défini d’objectifs Net Zero 

crédibles et ambitieux 

- les auditeurs s’il n’y a pas d’inclusion de l’analyse du risque climatique dans les comptes  

En matière de gouvernance d'entreprise, de rémunération des dirigeants et de structure d'entreprise, la 

politique de vote ESG d’IAuris est fondée sur l'engagement de créer et de préserver la valeur économique 

et de promouvoir les principes de bonne gouvernance d'entreprise en accord avec les responsabilités 

envers la société dans son ensemble. Les sujets environnementaux et sociaux, tels que l’alignement de 

la rémunération des dirigeants avec la performance extra-financière, sont également étudiés.Enfin, 

concernant les propositions d'actionnaires sur les questions ESG, la politique de vote ESG d’Auris 

soutient généralement les propositions favorisant les entreprises citoyennes tout en améliorant la valeur 

à long terme pour les parties prenantes. La promotion de la transparence de l’information est également 

un sujet fortement soutenu dans le cadre de cette politique. Il est cependant important de préciser que 

Auris Gestion base ses décisions sur l’analyse poussée de chaque proposition ainsi que la prise en 

compte des informations pertinentes et des circonstances spécifiques à l’organisation concernée. 

Défaillances ESG : 

Auris Gestion peut recommander de voter contre ou s’abstenir de voter pour les administrateurs 

individuellement, dans un comité, ou potentiellement l'ensemble du conseil d'administration en raison 

de : 

- Manquements importants en matière de gouvernance, d'intendance, de surveillance des 

risques y compris une mauvaise surveillance des risques en matière de questions 

environnementales et sociales, de changement climatique, des responsabilités fiduciaires de 

l'entreprise, ou l'incapacité à gérer ou à atténuer de manière adéquate les risques 

environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) ; 

- Un manque de rapports sur la durabilité dans les documents publics et/ou sur le site internet de 

l'entreprise, en conjonction avec une incapacité à gérer ou à atténuer de manière adéquate les 

risques ESG ; 

- L'incapacité à remplacer la direction comme il se doit ; ou 
Actions flagrantes liées au service du ou des administrateur(s) au sein des conseils d'administration qui soulèvent un 
doute substantiel quant à sa ou ses capacité(s) à superviser efficacement la gestion et à servir les meilleurs intérêts 
des actionnaires de toute entreprise. 

 

Responsabilité climatique : 

Pour les entreprises qui sont d'importants émetteurs de gaz à effet de serre (GES), par le biais de leurs 

activités ou de leur chaîne de valeur généralement il est possible de voter contre le président du conseil 

d'administration ou le(s) administrateur(s) titulaire(s) responsable(s), ou tout autre administrateur, 

directeur(s) responsable(s), ou personnes concernées , dans les cas où il est déterminé que l'entreprise 

ne prend pas les mesures minimales nécessaires pour comprendre, évaluer et atténuer les risques liés 

au changement climatique pour l'entreprise et l'économie en général. 

En particulier, Auris peut voter contre le président du conseil si la société n’a pas pris d’engagement 

« Net Zero », contre la rémunération de la Direction Générale s’il n’y a pas d’objectifs validés ou 

d’engagement SBTi, les comptes si les risques et incertitudes liées au changement climatique n’y sont 

pas raisonnablement inclus, du dividende si celui-ci est jugé non résilient du fait des hypothèses 

climatiques prises en comptes et des auditeurs et directeurs si’ils ne répondent pas aux attentes des 

investisseurs sur le sujets, telles que définies par IIGCC1.  

Propositions sociales et environnementales : 

Auris Gestion vote généralement en faveur des propositions sociales et environnementales qui 

cherchent à promouvoir une bonne citoyenneté d'entreprise tout en améliorant la valeur à long terme 

pour les actionnaires et les parties prenantes. 

 
1 Investor expectations for Paris-aligned accounts 

https://www.iigcc.org/resources/investor-expectations-for-paris-aligned-accounts
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Par exemple, Auris Gestion vote pour les propositions d'actionnaires à caractère social et 

environnemental qui demandent une plus grande transparence sur des sujets tels que les droits de 

l'homme et du travail, la sécurité sur le lieu de travail, les pratiques environnementales et les risques 

liés au changement climatique, les pratiques commerciales durables, etc. 

Concernant les Say on Climate : 

Auris Gestion analyse au cas par cas sur les propositions de la direction qui demandent aux actionnaires 

d'approuver le plan d'action pour la transition climatique de l'entreprise, en tenant compte de 

l'exhaustivité et de la rigueur du plan, de l’alignement à des initiatives internationales ou à des normes 

de marché. Auris se réserve le droit de revoir au cas par cas ses votes sur ces résolutions en fonction 

de l’analyse des plans de transition des sociétés. 

Les propositions d'actionnaires qui demandent à l'entreprise de publier un rapport indiquant : ses 

niveaux d'émissions de GES, ses objectifs de réduction et/ou son plan d'action pour la transition 

climatique à venir/approuvé, sont également analysés au cas par cas. 

 

 
VII.2.e – Cas particulier des fonds article 8 SFDR, 9 SFDR ou encore labellisés 

Auris Gestion appliquera une vigilance renforcée quant à l’exercice des droits de vote. L’objectif sera 

notamment de mettre en cohérence les indicateurs suivis dans le cadre des objectifs extra-financiers 

desdits fonds et les principes retenus en matière d’exercice des droits de vote et d’engagement.Pour 

les autres fonds (article 8 SFDR ou 9 SFDR), Auris Gestion veillera à ce que la politique de vote et 

d’engagement appliquée soit cohérente avec les indicateurs retenus pour chaque fonds (à savoir : Ecart 

de rémunération Femme/Homme, Empreinte Carbonne, Mixité au sein des organes de gouvernance). 

Afin de garantir cet alignement avec les objectifs extra-financiers, Auris Gestion pourra être amenés à 

voter manuellement après étude des analyses des différentes résolutions mise à disposition par Glass 

Lewis, ou suite à des actions d’engagement menées auprès d’émetteurs. 

 

 
VII.3  – Coopération avec les autres actionnaires 

Auris Gestion collabore avec d’autres actionnaires au travers d’associations (e.g. AFG) et/ou de réseaux 

d’investisseurs nationaux ou internationaux (e.g. UNPRI, IIGCC, FIR, CERES…) ou encore en 

soutenant des projets de résolutions émanant d’actionnaires minoritaires. 

 

 
VII.4  – Communication avec les parties prenantes 

L’Equipe de Gestion assure un suivi régulier de la cohérence et de l’évolution de la stratégie, des 

performances financières, des risques, de la structure financière des entreprises en portefeuille et de 

celles pouvant entrer en portefeuille, notamment au travers des publications de chiffre d’affaires et 

résultats, des notes de recherche publiées par les bureaux d’analyse et, le cas échéant, au travers de 

rencontres ou d’échanges écrits avec les équipes dirigeantes. 

L’Equipe de Gestion peut également être amenée à communiquer avec des prestataires, des 

fournisseurs, des ONG, ou toutes autres parties prenantes afin d’obtenir une information plus complète 

sur une entreprise donnée société et/ou un point de vue différent. 

Les échanges avec ces parties prenantes s’effectuent dans le respect de règles de confidentialité 

strictes. 

 

 
VII.5  – Prévention et gestion des conflits d’intérêts 

Auris Gestion veille à placer les intérêts de ses porteurs de parts au-dessus de toute autre considération. 

Dans ce cadre, La Politique de Prévention et de Gestion des Conflits d’Intérêts en vigueur au sein 

d’Auris Gestion décrit l’ensemble des mesures mises en place à des fins de prévention et de gestion 

des conflits d'intérêts. Ces mesures consistent notamment en des règles relatives : 
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- à la déontologie des collaborateurs ; 

- à la protection de l'information confidentielle, de l'information privilégiée et du secret 

professionnel ; 

- à la surveillance des éventuels avantages et cadeaux reçus par les collaborateurs en 

provenance de clients, prestataires, partenaires, etc. ; 

- à la mise en place de « murailles de Chine » ; 

- à l’indépendance des fonctions de contrôle, tant sur le plan hiérarchique que sur le plan 

fonctionnel ; 

- à l’encadrement de la rémunération variable du personnel… 

 

VII.6  – Abus de marché 

Dans le cas exceptionnel où Auris Gestion obtiendrait des informations privilégiées, au travers de sa 

démarche d’engagement, le dispositif de contrôle interne relatif aux abus de marché sera mis en place 

par l’équipe en charge du contrôle interne, permettant de minimiser les risques liés. 

 

 
VII.6.a – Le lien avec la Politique d’exclusion 

En accord avec notre politique d’exclusion pour nos plans de stratégie Climat et nos convictions en 

termes de gestion des droits humains, nous avons défini une politique d’exclusion. Nous nous 

interdisons d’investir dans les émetteurs liés aux secteurs qui ne respectent pas les réglementations 

applicables en termes de lutte contre le blanchiment ou encore les mesures fiscales. Les thèmes définis 

dans la politique d’exclusion sont en lien avec nos engagements moraux. 

 

 
VII.6.b – Le lien avec la Gestion des controverses 

Lorsqu’une controverse matérialise un risque ESG ou des droits humains, l’Equipe de Gestion initie un 

dialogue avec l’entreprise pour approfondir l’analyse de la controverse et évaluer la réponse de 

l’entreprise et les actions correctives mises en œuvre le cas échéant. L’Equipe de Gestion pourra alors 

être amenée à formaliser des axes d’amélioration auprès des entreprises, par exemple pour les inciter 

à être transparentes et à communiquer sur la manière dont elles répondent à la controverse ou encore 

pour prendre des mesures correctives spécifiques. 

 

 
A la suite d’une controverse grave, d’une rumeur, ou d’un incident significatif, Auris Gestion peut 

engager un dialogue ciblé afin d’obtenir de la société en question des réponses ou des précisions 

notamment sur : 

o la controverse ou l’incident ou encore la véracité de la rumeur en cours ; 

o les mesures correctrices prévues ou mises en œuvre. 

A la suite de ce dialogue, le gérant peut décider de vendre sa position s’il estime que le risque 

extra-financier n’est pas résolu, que les propositions de remédiation ont une échéance trop lointaine… 

 

 
VII.7  – Compte rendu sur la politique d’engagement actionnarial et de vote 

 

 
Les engagements pris par Auris Gestion au travers de la présente politique feront l’objet d’un compte 

rendu annuel qui sera mis à disposition sur le site Internet de la Société de Gestion : 

https://www.aurisgestion.com/ 

Ce compte-rendu annuel sera issu des rapports générés par la plateforme Glass Lewis, détaillant 

l'information relative au vote sur chaque résolution (pour, contre, abstention), ainsi que les votes en 

faveur ou contre le management. 

Ces rapports décriront également les conditions dans lesquelles Auris Gestion a exercé les droits de 

vote des OPC qu'elle gère. 

http://www.aurisgestion.com/
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VIII. Annexes 
 

 
Annexe 1 

MSCI ESG Ratings Methodology.pdf 
 

 
Annexe 2 

MSCI ESG Fund Ratings Methodology.pdf 

 
Annexe 3 

Méthodologie ROC 


