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Les pratiques de bonne 
gouvernance concernent 
des structures de gestion 
saines, les relations avec 
le personnel, la 
�U�Ø�P�X�Q�Ø�U�D�W�L�R�Q���G�X��
personnel et le respect 
des obligations fiscales.

�4�X�H�O�O�H���H�V�W���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���P�L�V�H���H�Q���R�H�X�Y�U�H���S�R�X�U���Ù�Y�D�O�X�H�U���O�H�V���S�U�D�W�L�T�X�H�V���G�H���E�R�Q�Q�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H�V��
�V�R�F�L�Ù�W�Ù�V���G�D�Q�V���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���O�H���S�U�R�G�X�L�W���>�Q�D�Q�F�L�H�U���L�Q�Y�H�V�W�L�W�"

�3�R�X�U���•�•�G�Ø�W�H�U�P�L�Q�H�U���•�•�V�L���•�•�H�W���•�•�T�X�D�Q�G���•�•�X�Q�H���•�•�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���•�•n�•�D�G�R�S�W�H���•�•�S�D�V�����•�•�R�X���•�•�S�O�X�V�����•�•�G�H�V���•�•�S�U�D�W�L�T�X�H�V���•�•�G�H���•�•bonne
�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q���S�U�R�F�H�V�V�X�V���Ê��2 niveaux:
Screening normatif
En �•ligne �•avec �•notre �•cadre �•commun �•d�•exclusion, �•les �•�Ø�P�H�W�W�H�X�U�V�����•souverains �•et �•�S�U�L�Y�Ø�V�����•�L�P�S�O�L�T�X�Ø�V���•dans �•des
sanctions �•internationales, �•�L�Q�V�W�D�O�O�Ø�V���•dans �•des �•pays �•non �•�F�R�R�S�Ø�U�D�W�L�I�V���•�Ê���•des �•fins �•fiscales �•ou �•en �•violation �•du
pacte �•mondial �•des �•Nations �•Unies, �•sont �•exclues �•de �•nos �•univers �•d�•investissement �•initiaux �•pour �•l�•ensemble
�G�H���Q�R�V���Y�Ø�K�L�F�X�O�H�V���G�•investissement.

Evaluation des pratiques de bonne gouvernance
Les �•gestionnaires �•de �•portefeuille �•et �•les �•�Ø�T�X�L�S�H�V���•d�•analyses �•sont �•responsables �•de �•l�•�Ø�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���•et �•du �•suivi
�G�H�V���•�•�•�S�U�D�W�L�T�X�H�V���•�•�•�G�H���•�•�•�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���•�•�•�G�H�V���•�•�•�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���•�•�•�G�D�Q�V���•�•�•�O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���•�•�•�L�O�V���•�•�•�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�Q�W�����•�•�•�3�R�X�U���•�•�•effectuer
l�•�Ø�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���•�•�G�H�V���•�•�S�U�D�W�L�T�X�H�V���•�•�G�H���•�•�E�R�Q�Q�H���•�•�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����•�•�O�H�V���•�•�Ø�T�X�L�S�H�V���•�•d�•�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���•�•�F�R�Q�V�L�G�Þ�U�H�Q�W���•�•entre
�D�X�W�U�H�V�����•�•�O�H�V���•�•�G�R�Q�Q�Ø�H�V���•�•�G�H���•�•�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���•�•�G�H���•�•�0�6�&�,���•�•�(�6�*���•�•�5�H�V�H�D�U�F�K�����•�•l�•�D�G�K�Ø�V�L�R�Q���•�•�Ê���•�•�G�H�V���•�•�F�R�G�H�V���•�•�G�H���•�•conduite
internationaux �•(signataire �•UNGC, �•par �•exemple), �•l�•analyse �•des �•plans �•de �•transition �•des �•�Ø�P�H�W�W�H�X�U�V���•via
l�•�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���•�•�G�H���•�•�O�D���•�•�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����•�•�O�H���•�•�Q�L�Y�H�D�X���•�•d�•�L�Q�G�Ø�S�H�Q�G�D�Q�F�H���•�•�H�W���•�•�G�H���•�•�G�L�Y�H�U�V�L�W�Ø���•�•�D�X���•�•�V�H�L�Q���•�•�G�X���•�•conseil
d�•administration, �•les controverses et l�•�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���J�Ø�Q�Ø�U�D�O�H���H�W���G�H�V���U�H�S�U�Ø�V�H�Q�W�D�Q�W�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O
d�•administration. �•Les �•�G�R�Q�Q�Ø�H�V���•de �•gouvernance �•de �•MSCI �•ESG �•Research, �•regroupent �•2 �•�V�R�X�V���W�K�Þ�P�H�V�����•la
gouvernance �•d�•entreprise �•et �•le �•comportement �•de �•l�•entreprise. �•Au �•sein �•de �•ces �•�F�D�W�Ø�J�R�U�L�H�V���•sont �•entre
�D�X�W�U�H�V���•�•�D�E�R�U�G�Ø�V���•�•�O�H�V���•�•�V�X�M�H�W�V���•�•�U�H�O�D�W�L�I�V���•�•�D�X�[���•�•�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���•�•�G�H���•�•�J�H�V�W�L�R�Q���•�•�V�D�L�Q�H�V�����•�•�O�H�V���•�•�H�Q�M�H�X�[���•�•�G�H���•�•�U�Ø�P�X�Q�Ø�U�D�W�L�R�Q���•�•et
relations �•avec �•le �•personnel �•et �•le �•respect �•des �•obligations �•fiscales. �•Ce �•sont �•sur �•ces �•enjeux �•que �•reposent �•le
�Y�R�O�H�W���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H���Q�R�W�U�H���G�Ø�<�Q�L�W�L�R�Q���G�•investissement durable.
Nous �•pensons �•que �•l�•�Ø�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���•des �•pratiques �•de �•bonne �•gouvernance �•est �•un �•processus �•continu. �•Les
�Ø�T�X�L�S�H�V���•�•d�•�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���•�•�V�R�Q�W���•�•�H�Q�F�R�X�U�D�J�Ø�H�V���•�•�Ê���•�•�H�Q�J�D�J�H�U���•�•�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���•�•�D�Y�H�F���•�•�O�H�V���•�•�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���•�•�V�X�U���•�•leurs
�S�U�D�W�L�T�X�H�V���H�Q���P�D�W�L�Þ�U�H���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H��

�T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�P�H�Q�W���H�W���H�Q���W�H�P�S�V���U�Ø�H�O��
Notre �•socle �•commun �•d'exclusions �•est �•mis �•�Ê���•jour, �•�F�R�G�Ø���•avec �•un �•blocage �•�S�U�Ø���W�U�D�G�H���•dans �•les �•�V�\�V�W�Þ�P�H�V
�R�S�Ø�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���•par �•la �•�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�Ø�����•Les �•contraintes �•�V�S�Ø�F�L�<�T�X�H�V���•et �•les �•objectifs �•durables �•au �•niveau �•des
�S�U�R�G�X�L�W�V���U�H�O�Þ�Y�H�Q�W���G�H���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�Ø���G�X���G�Ø�S�D�U�W�H�P�H�Q�W���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
Les �•�Ø�T�X�L�S�H�V���•de �•�J�H�V�W�L�R�Q���R�Q�W���D�F�F�Þ�V���D�X�[���G�R�Q�Q�Ø�H�V���(�6�*���H�W���S�H�X�Y�H�Q�W���V�X�L�Y�U�H���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�P�H�Q�W���O�H�X�U�V���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H�V
de �•�G�X�U�D�E�L�O�L�W�Ø���•via �•leur �•portail �•Bloomberg. �•Les �•impacts �•des �•mouvements �•de �•portefeuille �•sur �•les �•exigences
de �•�G�X�U�D�E�L�O�L�W�Ø���•sont �•�Ø�W�X�G�L�Ø�V���•en �•permanence �•par �•les �•gestionnaires �•d'investissement �•dans �•le �•cadre �•de
l'allocation de leur portefeuille.
De �•plus, �•les �•�F�R�P�L�W�Ø�V���•d'investissement �•et �•�F�R�P�L�W�Ø�V���•de �•risques �•�U�Ø�J�X�O�L�H�U�V�����•sont �•l'occasion �•d'examiner �•les
risques �•de �•�G�X�U�D�E�L�O�L�W�Ø���•et �•les �•enjeux �•ESG �•d'un �•�Ø�P�H�W�W�H�X�U���•et/ou �•d'un �•portefeuille �•�V�S�Ø�F�L�<�T�X�H�����•En �•�P�D�W�L�Þ�U�H���•de
traitement �•des �•controverses �•�L�G�H�Q�W�L�<�Ø�H�V���•par �•la �•�&�R�Q�I�R�U�P�L�W�Ø���•ou �•les �•analystes, �•nous �•avons �•mis �•en �•place
�G�H�X�[���•�•�F�R�P�L�W�Ø�V���•�•�F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�H�V�����•�•�/�H�V���•�•�G�H�X�[���•�•�F�R�P�L�W�Ø�V���•�•�V�H���•�•�G�L�V�W�L�Q�J�X�H�Q�W���•�•�S�D�U���•�•�O�D���•�•�T�X�D�O�L�<�F�D�W�L�R�Q���•�•�G�H���•�•�F�K�D�F�X�Q�H���•�•des
controverses, �•fonction �•de �•leur �•�V�Ø�Y�Ø�U�L�W�Ø���•et �•de �•leur �•�P�D�W�Ø�U�L�D�O�L�W�Ø�����•Ils �•�G�Ø�W�H�U�P�L�Q�H�Q�W���•l�•escalade �•�D�G�D�S�W�Ø�H���•et �•en
assurent le suivi.
Enfin, �•des �•alertes �•couvrant �•les �•changements �•de �•notation �•et �•les �•controverses �•ESG �•sont �•mises �•en �•place
par �•MSCI �•ESG �•Research �•pour �•les �•�Ø�T�X�L�S�H�V���•d'investissement �•et �•les �•�G�Ø�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�V���•de �•�F�R�Q�W�U���O�H�����•en �•plus �•du
�V�X�L�Y�L���•�•�G�H���•�•l�•�D�F�W�X�D�O�L�W�Ø���•�•�S�D�U���•�•�O�H�V���•�•�D�Q�D�O�\�V�W�H�V�����•�•�(�Q���•�•�P�D�W�L�Þ�U�H���•�•�G�H���•�•�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���•�•�G�H�V���•�•�F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�H�V���•�•�L�G�H�Q�W�L�<�Ø�H�V���•�•�S�D�U���•�•la
�&�R�Q�I�R�U�P�L�W�Ø���•ou �•les �•analystes, �•nous �•avons �•mis �•en �•place �•deux �•�F�R�P�L�W�Ø�V���•controverses. �•Les �•deux �•�F�R�P�L�W�Ø�V���•se
�G�L�V�W�L�Q�J�X�H�Q�W���•�•�S�D�U���•�•�O�D���•�•�T�X�D�O�L�<�F�D�W�L�R�Q���•�•�G�H���•�•�F�K�D�F�X�Q�H���•�•�G�H�V���•�•�F�R�Q�W�U�R�Y�H�U�V�H�V�����•�•�I�R�Q�F�W�L�R�Q���•�•�G�H���•�•�O�H�X�U���•�•�V�Ø�Y�Ø�U�L�W�Ø���•�•�H�W���•�•�G�H���•�•leur
�P�D�W�Ø�U�L�D�O�L�W�Ø�����•Ils �•�G�Ø�W�H�U�P�L�Q�H�Q�W���•l�•escalade �•�D�G�D�S�W�Ø�H���•et �•en �•assurent �•le �•suivi. �•Un �•processus �•�G�Ø�W�D�L�O�O�Ø���•concernant
le suivi des controverses est disponible dans la Politique PAI.
�/�H�V���•�•�U�D�S�S�R�U�W�V���•�•�(�6�*���•�•�V�R�Q�W���•�•�S�U�R�G�X�L�W�V���•�•�D�Y�H�F���•�•�O�H���•�•�P�Û�P�H���•�•�=�X�[���•�•�G�H���•�•�G�R�Q�Q�Ø�H�V���•�•�(�6�*�����•�•�S�X�L�V���•�•�Y�D�O�L�G�Ø�V���•�•�S�D�U���•�•�O�H�V���•�•�Ø�T�X�L�S�H�V
d'investissement.

�'�D�Q�V���T�X�H�O�O�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���P�L�Q�L�P�D�O�H���O�H���S�U�R�G�X�L�W���>�Q�D�Q�F�L�H�U���V�
�H�Q�J�D�J�H���W���L�O���Ë���U�Ù�G�X�L�U�H���V�R�Q���S�Ù�U�L�P�ß�W�U�H��
�G�
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���D�Y�D�Q�W���O�
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�W�W�H���V�W�U�D�W�Ù�J�L�H���G�
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�"

La �•�U�Ø�G�X�F�W�L�R�Q���•de �•l�•univers �•d�•investissement �•de �•�G�Ø�S�D�U�W���•ne �•se �•traduit �•pas �•par �•un �•taux �•de �•�V�Ø�O�H�F�W�L�Y�L�W�Ø���•�<�[�Ø���•en
amont �•du �•processus �•d�•investissement. �•En �•revanche, �•l�•univers �•d�•investissement �•se �•retrouve �•�U�Ø�G�X�L�W���•des
exclusions �•�U�Ø�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�����D�X�[�T�X�H�O�O�H�V���Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���V�•�D�M�R�X�W�H�U���O�H�V���H�[�F�O�X�V�L�R�Q�V���G�L�V�F�U�Ø�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V���G�H���Q�R�W�U�H���6�R�F�L�Ø�W�Ø
de Gestion.
















































































































































































