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Rapport d’audit

Aux Actionnaires de
Publitop 

Notre opinion

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent une image fidèle de la situation financière de Publitop 
(le « Fonds ») et de chacun de ses compartiments au 31 décembre 2023, ainsi que du résultat de leurs 
opérations et des changements des actifs nets pour l’exercice clos à cette date, conformément aux 
obligations légales et réglementaires relatives à l’établissement et à la présentation des états financiers 
en vigueur au Luxembourg. 

Ce que nous avons audité

Les états financiers du Fonds comprennent :

• l’état des actifs nets au 31 décembre 2023 ;
• l'état des variations des actifs nets pour l’exercice clos à cette date ;
• le portefeuille-titres au 31 décembre 2023 ; et
• les notes aux états financiers, incluant un résumé des principales méthodes comptables.

Fondement de l’opinion

Nous avons effectué notre audit en conformité avec la Loi du 23 juillet 2016 relative à la profession de 
l’audit (la Loi du 23 juillet 2016) et les normes internationales d’audit (ISA) telles qu’adoptées pour le 
Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Les responsabilités qui 
nous incombent en vertu de la Loi du 23 juillet 2016 et des normes ISA telles qu’adoptées pour le 
Luxembourg par la CSSF sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du Réviseur 
d’entreprises agréé pour l’audit des états financiers » du présent rapport.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour 
fonder notre opinion d’audit.

Nous sommes indépendants du Fonds conformément au code international de déontologie des 
professionnels comptables, y compris les normes internationales d'indépendance, publié par le Comité 
des normes internationales d'éthique pour les comptables (le Code de l’IESBA) tel qu’adopté pour le 
Luxembourg par la CSSF ainsi qu’aux règles de déontologie qui s’appliquent à l’audit des états 
financiers et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités éthiques qui nous incombent selon 
ces règles.

Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil d’Administration du Fonds. Les autres 
informations se composent des informations présentées dans le rapport annuel mais ne comprennent 
pas les états financiers et notre rapport d’audit sur ces états financiers.

Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas aux autres informations et nous n’exprimons 
aucune forme d’assurance sur ces informations.
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En ce qui concerne notre audit des états financiers, notre responsabilité consiste à lire les autres 
informations et, ce faisant, à apprécier s’il existe une incohérence significative entre celles-ci et les états 
financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de l’audit, ou encore si les autres 
informations semblent autrement comporter une anomalie significative. Si, à la lumière des travaux que 
nous avons effectués, nous concluons à la présence d’une anomalie significative dans les autres 
informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien à signaler à cet égard.

Responsabilités du Conseil d’Administration du Fonds pour les états financiers

Le Conseil d’Administration du Fonds est responsable de l’établissement et de la présentation fidèle 
des états financiers conformément aux obligations légales et réglementaires relatives à l’établissement 
et à la présentation des états financiers en vigueur au Luxembourg, ainsi que du contrôle interne qu’il 
considère comme nécessaire pour permettre l’établissement d’états financiers ne comportant pas 
d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de l’établissement des états financiers, c’est au Conseil d’Administration du Fonds qu’il incombe 
d’évaluer la capacité du Fonds et de ses compartiments à poursuivre leur exploitation, de communiquer, 
le cas échéant, les questions relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable 
de continuité d’exploitation, sauf si le Conseil d’Administration du Fonds a l’intention de liquider le Fonds 
ou certains de ses compartiments ou de cesser leur activité ou si aucune autre solution réaliste ne 
s’offre à lui.

Responsabilités du Réviseur d’entreprises agréé pour l’audit des états financiers

Les objectifs de notre audit sont d’obtenir l’assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur 
ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou 
résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport d’audit contenant notre opinion. L’assurance raisonnable 
correspond à un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé 
conformément à la Loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF 
permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent 
provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est 
raisonnable de s’attendre à ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les 
décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément à la Loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées 
pour le Luxembourg par la CSSF, nous exerçons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit 
critique tout au long de cet audit. En outre :

• nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies 
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en 
œuvre des procédures d’audit en réponse à ces risques, et réunissons des éléments probants 
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie 
significative résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant 
d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les 
fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne ;

• nous acquérons une compréhension des éléments du contrôle interne pertinents pour l’audit afin de 
concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances et non dans le but d’exprimer une 
opinion sur l’efficacité du contrôle interne du Fonds ;
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• nous apprécions le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère 
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil d’Administration du Fonds, de même 
que les informations y afférentes fournies par ce dernier ;

• nous tirons une conclusion quant au caractère approprié de l’utilisation par le Conseil 
d’Administration du Fonds du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments 
probants obtenus, quant à l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements 
ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du Fonds ou de ses 
compartiments à poursuivre leur exploitation. Si nous concluons à l’existence d’une incertitude 
significative, nous sommes tenus d’attirer l’attention des lecteurs de notre rapport sur les 
informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne 
sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments 
probants obtenus jusqu’à la date de notre rapport. Cependant, des événements ou situations futurs 
pourraient amener le Fonds ou ses compartiments à cesser leur exploitation ;

• nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers, y compris les 
informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les opérations 
et événements sous-jacents d’une manière propre à donner une image fidèle.

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d’entreprise notamment l’étendue et le 
calendrier prévu des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience 
importante du contrôle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

PricewaterhouseCoopers, Société coopérative
Représentée par
@esig

@esig
Sébastien Sadzot

Luxembourg, le 4 avril 2024
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1 - Publitop Asset Allocation Conservative

Par investissement 
durable, on entend un 
investissement dans une 
activité économique qui 
contribue à un objectif 
environnemental ou 
social, pour autant qu'il ne 
cause de préjudice 
important à aucun de ces 
objectifs et que les 
sociétés dans lesquelles 
le produit financier a 
investi appliquent des 
pratiques de bonne 
gouvernance.

La taxinomie de l’UE est 
un système de 
classification institué par 
le règlement (UE) 
2020/852, qui dresse une 
liste d’activités
économiques durables 
sur le plan 
environnemental. Ce 
règlement ne comprend 
pas de liste des activités 
économiques durables sur 
le plan social. Les 
investissements durables 
ayant un objectif 
environnemental ne sont 
pas nécessairement 
alignés sur la taxinomie.

Publitop Asset 
Allocation Conservative 
Identifiant d’entité juridique : 
549300MYR4Q8QGYSOW58

CCaractéristiquess eenvironnementaless et/ouu sociales 

Ce produit financier avait-il un objectif d'investissement durable ?

OUI NON

Il a réalisé des investissements durables 
ayant un objectif environnemental : ___%

II promouvait des caractéristiques 
environnementales et/ou sociales (E/S) et bien 
qu’il n’ait pas eu d'objectif d’investissement durable, il 
présentait une proportion de 92.62%
d’investissements durables

dans des activités économiques qui sont 
considérées comme durables sur le plan 
environnemental au titre de la taxinomie de 
l’UE

ayant un objectif environnemental et réalisés dans 
des activités économiques qui sont considérées 
comme durables sur le plan environnemental au 
titre de la taxinomie de l’UE

dans des activités économiques qui ne sont 
pas considérées comme durables sur le 
plan environnemental au titre de la 
taxinomie de l’UE

ayant un objectif environnemental et réalisés 
dans des activités économiques qui ne sont pas 
considérées comme durables sur le plan 
environnemental au titre de la taxinomie de l’UE

ayant un objectif social

Il a réalisé des investissements durables 
ayant un objectif social : ___%

II promouvait des caractéristiques E/S, mais n'a pas 
réalisé d’investissements durables

Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou sociales 
promues par ce produit financier ont-elles été atteintes ?

Les indicateurs de 
durabilité permettent de 
mesurer la manière dont 
les caractéristiques 
environnmentales ou 
sociales promues par le 
produit financier sont 
atteintes.

Les caractéristiques environnementales et sociales promues par le Fonds ont été atteintes :

Pour les investissements sur les entreprises en :

• évitant l’exposition aux entreprises qui présentent des risques structurels à la fois importants et graves et qui sont le plus
fortement en violation des principes normatifs;

• évitant l’exposition à des entreprises qui sont fortement exposées à des activités controversées telles que l’extraction, le 
transport ou la distribution de charbon thermique, la fabrication ou la vente au détail de tabac et la production ou la vente
d’armes controversées (mines anti personnelles, bombes à sous-munitions, chimiques, biologiques, au phosphore blanc 
et à l’uranium appauvri;

Pour les investissements sur les émetteurs souverains ou assimilés (pays, région etc) en :

• évitant l'exposition à des pays considérés comme des régimes oppressifs.

En plus de ce qui précède, la méthodologie d'analyse ESG de Candriam a été intégrée au processus d’investissement et le produit 
financier a investi une part minimale de ses actifs dans des investissements durables.
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Quelle a été la performance des indicateurs de durabilité ?
Pour la sélection des investissements durables, le gérant de portefeuille a pris en compte les évaluations ESG des émetteurs,
produites par l’équipe d’analystes ESG de Candriam.

Pour les entreprises, ces évaluations sont basées sur l’analyse des interactions de l’entreprise avec ses principales parties 
prenantes et sur l’analyse de ses activités commerciales et leur incidence, positive ou négative, sur les principaux défis 
durables tels que le changement climatique et l’épuisement des ressources. Par ailleurs, l’analyse ESG de Candriam 
comprend des filtres d’exclusion sur base de la conformité avec des normes internationales et de l’implication dans des 
activités controversées.

Pour les émetteurs souverains, ces évaluations sont basées sur l’analyse de la gestion par les pays de leur capitaux naturels, 
humains, sociaux et économiques. De plus, des filtres d’exclusions permettent d’écarter des émetteurs non-conformes à des 
standards de démocratie et de gouvernance.

Les recherches et analyses ESG réalisées par Candriam pour les investissements durables évaluent également la conformité 
des investissements avec le principe de « ne pas causer de préjudice important » à un objectif d’investissement durable et 
avec les pratiques de bonne gouvernance pour les entreprises.

Cette intégration de la méthodologie de recherche ESG de Candriam a permis au Fonds de respecter la proportion minimale 
en investissements durables définie dans le prospectus (minimum 10%). La proportion d’investissements durables du Fonds 
a donc été supérieure à ce seuil minimum, tel que précisé dans la section « Quelle était la proportion d’investissements liés à 
la durabilité ? ».

...et par rapport aux périodes précédentes ?
Le Fonds a également été géré conformément à ses indicateurs de durabilité.
L'Allocation des actifs du fonds a évolué au cours des années précédentes.

Catégorie d’investissements

Proportion 
d'investissements

Proportion 
d'investissements

2023 2022

#1 Alignés sur les caractéristiques E/S 98.94% 98.65%

#2 Autres 1.83% 2.77%

#1A Durables 92.62% 90.22%

#1B Autres caractéristiques E/S 6.31% 8.43%

Alignés sur la taxinomie 0.00% 0.00%

Environnementaux autres 49.74% 47.43%

Social 42.88% 42.79%
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Quels étaient les objectifs des investissements durables que le produit financier 
entendait notamment réaliser et comment les investissements durables effectués y 
ont-ils contribué ?
Les objectifs d'investissements durables que le Fonds entendait réaliser pour une portion du portefeuille étaient d'avoir une 
incidence positive à long terme dans les domaines environnementaux et sociaux.

La contribution de ces investissements durables à ces objectifs est décrite dans la politique d'Investissement durable de 
Candriam. (cfr: https://www.candriam.com/en/professional/sfdr/)

La proportion d’investissements durables a été supérieure au minimum défini dans le prospectus (minimum 10%). Cela a permis 
au Fonds de dépasser les objectifs initialement fixés.

Par contre, le Fonds n'est pas en mesure de publier un pourcentage d'alignement à la Taxonomie étant donné qu’un faible 
nombre d'entreprises au niveau mondial fournissent les données nécessaires à une évaluation rigoureuse de leur alignement 
sur la Taxonomie.

Les principales 
incidences négatives
correspondent aux 
incidences négatives les 
plus significatives des 
décisions 
d’investissement sur les 
facteurs de durabilité liés 
aux questions 
environnementales, 
sociales et de personnel, 
au respect des droits de 
l'homme et à la lutte 
contre la corruption et les 
actes de corruption.

Dans quelle mesure les investissements durables que le produit financier a notamment
réalisés n'ont-ils pas causé de préjudice important à un objectif d'investissement 
durable sur le plan environnemental ou social ?
Candriam s’est assuré que ces investissements ne causent de préjudice important à aucun des objectifs d’investissements 
durables environnementaux et/ou sociaux grâce à ses recherches et analyses ESG sur les émetteurs souverains et les 
entreprises émettrices.

Sur la base de ses notes et de ses scores ESG exclusifs, la méthodologie ESG de Candriam définit des exigences claires et 
des seuils minimaux pour identifier les émetteurs qui sont considérés comme « investissement durable » et qui, en particulier, 
ne causent de préjudice important à aucun des objectifs d’investissements durables environnementaux et/ou sociaux.

Le principe consistant « à ne pas causer de préjudice important » a été évalué en particulier pour les entreprises à travers :

• la prise en compte des « principales incidences négatives » ;
• l’alignement sur les Principes Directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises multinationales et le Pacte mondial 

des Nations Unies pour assurer le respect des garanties environnementales et sociales minimales.

Des exigences sur mesure ont pu s'appliquer en accord avec le client. Ces précisions figurent dans le contrat de gestion.

Pour plus de précisions, voir la section ci-dessous concernant la prise en considération des principales incidences négatives 
sur les facteurs de durabilité.

Comment les indicateurs concernant les incidences négatives ont-ils été pris en 
considération ?
La prise en compte des principales incidences négatives est essentielle à l’approche de Candriam en matière 
d’investissement durable. Les principales incidences négatives ont été prises en compte tout au long du processus de 
recherche et d’analyse ESG et par le biais de plusieurs méthodes.

Pour l’analyse des entreprises, ces méthodes comprennent :

1. Notes ESG des entreprises : la méthodologie de recherche et de filtrage ESG prend en compte et évalue les principales 
incidences négatives sur la durabilité sous deux angles distincts, mais interconnectés :

• les activités commerciales des émetteurs de l’entreprise et leur incidence, positive ou négative, sur les 
principaux défis durables tels que le changement climatique et l’épuisement des ressources ;

• les interactions de l’entreprise avec les principales parties prenantes.

2. Filtrage négatif des entreprises, qui comprend une exclusion basée sur des normes et une exclusion des entreprises 
impliquées dans des activités controversées.

3. Les activités d’engagement avec les entreprises, par le biais du dialogue, qui contribuent à éviter ou à réduire l’ampleur
des incidences négatives. Le cadre d’analyse ESG et ses résultats alimentent notre processus d’engagement, et 
réciproquement.

Pour l’analyse des émetteurs souverains, ces méthodes comprennent :

1. Notes ESG des pays : la méthodologie de recherche et de filtrage ESG prend en compte et évalue les principales 
incidences négatives sur la durabilité autour de quatre axes de développement durable :

• le capital naturel, qui évalue la manière dont un pays préserve et utilise durablement ses ressources naturelles 
;

• le capital humain, qui mesure la productivité économique et créative en évaluant les niveaux d'éducation et de 
compétences, l'innovation, la santé, entre autres thèmes de durabilité ;

• le capital social, qui évalue la société civile et les institutions étatiques de chaque pays, notamment la 
transparence et la démocratie, l'efficacité du gouvernement, la corruption, les inégalités et le niveau de sécurité 
des populations ;

• le capital économique, qui évalue les fondamentaux économiques d'un pays afin de déterminer la capacité de 
chaque gouvernement à financer et soutenir les politiques de développement durable sur le long terme.

2. Filtrage négatif des pays qui comporte notamment les éléments suivants :

• Liste des régimes hautement oppressifs de Candriam —États coupables de graves violations des droits de 
l'Homme ;

L’intégration des principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité a été basée sur la matérialité ou la 
matérialité probable de chaque indicateur pour chaque industrie/secteur spécifique auquel appartient l’entreprise. 
L’intégration des principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité est également basée sur la matérialité 



4 - Publitop Asset Allocation Conservative

spécifique ou la matérialité probable de chaque indicateur pour chaque pays afin de s'assurer que la note d'un pays 
reflète convenablement les problèmes, les défis et/ou les opportunités à court, moyen et long termes qui comptent pour 
le futur développement de ce pays. Cette matérialité dépend de plusieurs éléments, tels que le type d’information, la 
qualité et l’étendue des données, l’applicabilité, la pertinence et la couverture géographique.

Les investissements durables étaient-ils conformes aux principes directeurs de 
l'OCDE à l'intention des entreprises multinationales et aux principes directeurs 
des Nations unies relatifs aux entreprises et aux droits de l'homme ? Description 
détaillée :
Les investissements durables en émetteurs entreprises du portefeuille ont fait l’objet d’une analyse de controverse basée 
sur des normes qui tient compte du respect des normes internationales sociales, humaines, environnementales et de 
lutte contre la corruption, telles que définies par le Pacte mondial des Nations Unies et les Principes directeurs de l’OCDE 
à l’intention des entreprises multinationales. L’Organisation internationale du travail et la Charte internationale des droits
de l’homme font partie des nombreuses références internationales intégrées à notre analyse basée sur les normes et à 
notre modèle ESG.

Cette analyse a visé à exclure les entreprises qui ont enfreint de manière significative et répétée l’un de ces principes.

La taxinomie de l’UE établit un principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » en vertu duquel les investissements 
alignés sur la taxinomie ne devraient pas causer de préjudice important aux objectifs de la taxinomie de l’UE et s'accompagne 
de critères spécifiques de l’Union.
Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux investissements sous-jacents au 
produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le 
plan environnemental. Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte 
les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.
Tout autre investissement durable ne doit pas non plus causer de préjudice important aux objectifs environnementaux ou sociaux.

Comment ce produit financier a-t-il pris en considération les principales 
incidences négatives sur les facteurs de durabilité ?
Au niveau du produit financier, les principales incidences négatives (PAI) sur les facteurs de durabilité ont été prises en compte par 
un ou plusieurs moyens : le vote, le dialogue, les exclusions et/ou le contrôle (cfr. Déclaration PAI de Candriam : 
https://www.candriam.com/en/private/sfdr/)

ENGAGEMENT

Notre politique d'engagement est disponible sur le site web de Candriam [https://www.candriam.com/en/professional/investment-
solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

DIALOGUE avec les émetteurs autres que les entreprises,

Pour les émetteurs qui ne sont pas des entreprises, tels que les États souverains, les agences ou les institutions supranationales, 
la majeure partie de notre engagement se fait par le biais de dialogues et de déclarations collaboratives. Le climat (PAI1 à PAI6) et
la biodiversité (PAI7) sont les sujets sur lesquels nous nous engageons principalement avec eux. Pour plus d'informations, veuillez 
consulter Candriam Engagement Annual review sur le site web de Candriam 
[https://www.candriam.com/en/professional/investment-solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

Candriam participe également activement à plusieurs initiatives de collaboration telles que Climate Action 100+ ou IIGCC & 
ShareAction Climate initiatives on Financials. Ces initiatives contribuent non seulement à accroître le niveau de transparence des 
émissions de gaz à effet de serre et de la stratégie correspondante, mais aussi à obtenir un effet de levier fondamental pour soutenir 
les changements stratégiques. Les résultats de ces engagements sont détaillés dans notre rapport annuel sur l'engagement et le 
vote, disponible sur notre site web public (Publications | Candriam) [https://www.candriam.com/en/professional/insight-
overview/publications/#sri-publications].

Bien que les PAI mentionnés ci-dessus soient prédominants lors de l'examen de l'engagement réalisé pour ce produit financier en 
2023, d'autres PAI tels que ceux liés à la biodiversité peuvent également avoir été abordés lors de nos dialogues avec les émetteurs. 
Pour plus d'informations, veuillez consulter Candriam Engagement Annual review sur le site web de Candriam 
[https://www.candriam.com/en/professional/investment-solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

DIALOGUE avec les émetteurs qui sont des entreprises,

Comme le produit financier actuel est uniquement investi dans des fonds pour l'exposition aux entreprises, pour toute information 
sur l'engagement, nous vous invitons à vous référer aux rapports annuels des fonds investis. La politique d'engagement de 
Candriam est disponible sur le site internet de Candriam [https://www.candriam.com/en/professional/investment-
solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

EXCLUSIONS

PAI10

Conformément au PAI10 l'analyse normative de Candriam détermine si une entreprise respecte les 10 principes du Pacte mondial 
des Nations Unies pour chacune des catégories principales : Droits de l'homme (HR), Droits du travail (LR), Environnement (ENV) 
et Lutte contre la corruption (AC). Notre analyse fondée sur des normes intègre diverses références internationales, notamment la 
Déclaration des droits de l'homme des Nations Unies, les conventions fondamentales de l'OIT et les principes directeurs de l'OCDE 
à l'intention des entreprises multinationales, ce qui garantit une couverture complète des droits de l'homme, des normes du travail, 
de la corruption et de la discrimination.

Dans la politique d'exclusion des entreprises de "niveau 1" de Candriam, les entreprises qui ont commis les violations les plus 
graves des principes du Pacte mondial des Nations Unies sont exclues. Cette liste se concentre sur une interprétation stricte des 
violations du Pacte mondial des Nations Unies, telles qu'évaluées par les analystes ESG de Candriam.

Au cours de la période de référence, aucun autre émetteur directement couvert n'est devenu inéligible au produit financier, en plus 
de ceux précédemment exclus, pour des violations significatives et répétées des normes internationales sociales, humaines, 
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environnementales et de lutte contre la corruption, telles que définies par le Pacte mondial des Nations Unies et les principes 
directeurs de l'OCDE à l'intention des entreprises multinationales. 
PAI14 
Candriam s'est fermement engagé à exclure de tous ses investissements les entreprises directement impliquées dans le 
développement, la production, les essais, l'entretien et la vente d'armes controversées (mines antipersonnel, bombes à 
fragmentation, armes et blindages à l'uranium appauvri, armes chimiques, armes biologiques et armes au phosphore blanc). Nous 
considérons que ces activités préjudiciables présentent des risques systémiques et de réputation. 
Au cours de la période de référence, aucun autre émetteur directement couvert n'est devenu inéligible pour le produit financier, en 
plus de ceux précédemment exclus, en raison de leur participation à ces activités. 
PAI16 
Notre liste de régimes répressifs est composée de pays dans lesquels les droits de l'homme sont régulièrement violés, les libertés 
fondamentales sont systématiquement bafouées et la sécurité personnelle n'est pas garantie en raison de l'incapacité des 
gouvernements et de violations systématiques de l'éthique. Nous sommes également extrêmement vigilants à l'égard des États 
totalitaires ou des pays dont les gouvernements sont engagés dans une guerre contre leur propre population. Pour dresser la liste 
des régimes répressifs, nous nous appuyons sur des données fournies par des sources externes, telles que l'indice de liberté dans 
le monde de Freedom House, les indicateurs de gouvernance de la Banque mondiale et l'indice de démocratie de l'Economist 
Intelligence Unit, qui guident notre examen qualitatif des pays non démocratiques.  
Pour cette liste de pays, les analystes de Candriam ont développé des processus qui s'appliquent à la fois aux investissements 
souverains et aux investissements d'entreprise, y compris des processus d'exclusion, d'atténuation et d'engagement basés sur 
notre évaluation des risques. Candriam considère que les dettes émises par des entités souveraines ou quasi-souveraines figurant 
sur la liste des régimes répressifs ne sont pas éligibles à l'investissement.  
Au cours de la période de référence, aucun autre émetteur souverain directement couvert n'est devenu inéligible au produit financier, 
en plus de ceux précédemment exclus. 
MONITORING : calcul et évaluation des principaux indicateurs d'incidences négatives, 
Certains de ces indicateurs peuvent avoir des objectifs explicites et être utilisés pour mesurer la réalisation de l'objectif 
d'investissement durable du produit financier. Voir ci-dessous les résultats des indicateurs de ce produit financier, 
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Indicateurs PAI Valeur Couverture (% évalué 
/ total des actifs) 

Actifs éligibles (% 
actifs éligibles / total 

des actifs) 

10 - Violations des principes du pacte 
mondial des Nations unies et des 

principes directeurs de l’OCDE pour les 
entreprises multinationales 

0.00% 33.94% 33.94% 

14 - Exposition à des armes 
controversées (mines antipersonnel, 

armes à sous-munitions, armes chimiques 
ou armes biologiques) 

0.00% 33.94% 33.94% 

16 - Pays d’investissement connaissant 
des violations de normes sociales 0.00% 61.85% 61.85% 
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Quels ont été les principaux investissements de ce produit financier ?

La liste comprend les 
investissements 
constituant la plus 
grande proportion 
d'investissements du 
produit financier au cours 
de la période de 
référence, à savoir :
01/01/2023 - 31/12/2023.

Investissements les plus 
importants Secteur % des actifs Pays

CANDRIAM BONDS EURO SHORT 
TERM I EUR C Autres 19.78% Luxembourg

CANDRIAM BONDS EURO 
CORPORATE I EUR C Autres 11.92% Luxembourg

CLEOME INDEX EMU EQUITIES I 
EUR C Autres 5.61% Luxembourg

ITALY 0.5 21-28 15/07S Souverain, Municipalités 
et villes 3.31% Italie

FRANCE 2.25 13-24 25/05A Souverain, Municipalités 
et villes 2.88% France

SPAIN 0.00 21-28 31/01A Souverain, Municipalités 
et villes 2.79% Espagne

FRANCE 0.00 19-25 25/03A Souverain, Municipalités 
et villes 2.74% France

ITALY 3.75 14-24 01/09S Souverain, Municipalités 
et villes 2.43% Italie

ITALY 1.65 20-30 01/12S Souverain, Municipalités 
et villes 2.39% Italie

FRANCE 0.00 20-26 25/02A Souverain, Municipalités 
et villes 2.38% France

FRANCE 0.5 18-29 25/05A Souverain, Municipalités 
et villes 2.03% France

ITALY 1.85 20-25 01/07S Souverain, Municipalités 
et villes 2.00% Italie

FRANCE 2.75 11-27 25/10A Souverain, Municipalités 
et villes 1.92% France

NETHERLANDS 2.00 14-24 15/07A Souverain, Municipalités 
et villes 1.90% Pays-Bas

GERMANY 1.50 14-24 15/05A Souverain, Municipalités 
et villes 1.89% Allemagne

Données basées sur les principaux investissements détenus en moyenne au cours de la période de référence. Ces données 
ne sont pas comparables avec celles présentent dans la section « Portefeuille d’investissements » du rapport annuel
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Quelle était la proportion d'investissements liés à la durabilité ?

L’allocation des actifs
décrit la part des 
investissements dans 
des actifs spécifiques.

Quelle était l'allocation des actifs ?

Alignés sur la taxinomie

0.00%

#1A Durables

92.62%

Environnementaux autres

49.74%

#1 Alignés sur les 
caractéristiques E/S

98.94%

Social

42.88%

Investissements

#1B Autres caractéristiques 
E/S

6.31%

#2 Autres

1.83%

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements du produit financier utilisés pour atteindre 
les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier.

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni alignés sur les caractéristiques 
environnementales ou sociales ni considérés comme des investissements durables.

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend :

La sous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables sur le plan environnemental et social.
La sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements alignés sur les caractéristiques 
environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme des investissements durables.
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Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés ?

Principal secteur % des actifs

Souverain, Municipalités et villes 57.66%

Autres 37.30%

Banques et autres institutions financières 4.27%

Organisations Supranationales 0.76%
Données basées sur les principaux investissements détenus en moyenne au cours de la période de référence. Ces données 
ne sont pas comparables avec celles présentent dans la section « Portefeuille d’investissements » du rapport annuel
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Pour être conforme à la 
taxinomie de l'UE, les 
critères applicables au 
gaz fossile comprennent 
des limitations des 
émissions et le passage 
à l'électricité d'origine 
intégralement 
renouvelable ou à des 
carburants à faible teneur 
en carbone d'ici à la fin 
de 2035. En ce qui 
concerne l'énergie 
nucléaire, les critères 
comprennent des règles
complètes en matière de 
sûreté nucléaire et de 
gestion des déchets.
Les activités 
habilitantes permettent 
directement à d'autres 
activités de contribuer de 
manière substantielle à la 
réalisation d'un objectif 
environnemental.
Les activités 
transitoires sont des 
activités pour lesquelles il 
n'existe pas encore de 
solutions de 
remplacement sobres en 
carbone et, entre autres, 
dont les niveaux 
d'émission de gaz à effet 
de serre correspondent 
aux meilleures 
performances 
réalisables.

Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif environnemental étaient-
ils alignés sur la taxinomie de l'UE ?

Le produit financier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/ou à l'énergie 
nucléaire conformes à la taxinomie de l'UE ?1

Oui

Dans le gaz fossile Dans l'énergie nucléaire

Non

Les activités alignées sur 
la taxinomie sont 
exprimées en 
pourcentage :
- du chiffre d'affaires
pour refléter la part des 
revenus provenant des 
activités vertes des 
sociétés dans lesquelles 
le produit financier a 
investi ;
- des dépenses 
d’investissement
(CapEx) pour montrer les 
investissements verts 
réalisés par les sociétés 
dans lesquelles le produit 
financier a investi, pour 
une transition vers une 
économie verte par 
exemple ;
-des dépenses 
d’exploitation (OpEx) 
pour refléter les activités 
opérationnelles vertes
des sociétés dans 
lesquelles le produit 
financier a investi.

Les graphiques ci-dessous font apparaître en vert le pourcentage d'investissements qui étaient alignés sur la taxinomie de 
l'UE. Étant donné qu'il n'existe pas de méthodologie appropriée pour déterminer l'alignement des obligations souveraines* 

sur la taxinomie, le premier graphique montre l'alignement sur la taxinomie par rapport à tous les investissements du 
produit financier, y compris les obligations souveraines, tandis que le deuxième graphique représente l'alignement sur la 

taxinomie uniquement par rapport aux investissements du produit financier autres que les obligations souveraines.

1. Alignement des investissements sur la 
taxinomie, dont obligations souveraines*

2. Alignement des investissements sur la 
taxinomie, hors obligations souveraines*

Ce graphique représente 100.00 % des 
investissements totaux.

*Aux fins de ces graphiques, les « obligations souveraines » comprennent toutes les expositions souveraines.

1 Les activités liées au gaz fossile et/ou au nucléaire ne seront conformes à la taxinomie de l'UE que si elles contribuent à limiter le changement climatique (« atténuation 
du changement climatique ») et ne causent de préjudice important à aucun objectif de la taxinomie de l'UE - voir la note explicative dans la marge de gauche. L'ensemble 
des critères applicables aux activités économiques dans les secteurs du gaz fossile et de l'énergie nucléaire qui sont conformes à la taxinomie de l'UE sont définis dans 
le règlement délégué (UE) 2022/1214 de la Commission.
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Quelle était la proportion d'investissements réalisés dans des activités transitoires
habilitantes ?
Le Fonds n’est pas en mesure de publier un pourcentage d’alignement à la Taxonomie, ni sur la répartition des activités transitoires 
et habilitantes, étant donné que très peu d’entreprises au niveau mondial fournissent les données nécessaires à une évaluation 
rigoureuse de leur alignement sur la Taxonomie. 

Comment le pourcentage d'investissements alignés sur la taxinomie de l'UE a-t-il 
évolué par rapport aux périodes de référence précédentes ?

Année % EU d'alignement à la Taxinomie

2023 0.00%

2022 0.00%

Quelle est la proportion des investissements pour chacune des taxinomies de 
l’UE auxquelles ces investissements ont contribué ?

Le Fonds n'est pas en mesure de publier un pourcentage d'alignement sur la Taxonomie, étant donné que très peu d'entreprises 
au niveau mondial fournissent les données nécessaires à une évaluation rigoureuse de leur alignement sur la Taxonomie

En conséquence, ce pourcentage est donc considéré comme nul.

Le symbole 
représente 
des 

investissements 
durables ayant un 
objectif 
environnemental qui ne
tiennent pas compte 
des critères en
matière d'activités 
économiques durables 
sur le plan 
environnemental au 
titre du règlement (UE) 
2020/852.

Quelle était la proportion d'investissements durables ayant un objectif 
environnemental qui n'étaient pas alignés sur la taxinomie de l'UE ?
Le Fonds a une part de 49.74% d’investissement durables sur le plan environnemental non alignés sur la taxonomie de l’UE.

En effet à ce jour, seuls deux des six objectifs sont entrés en vigueur en 2023 et très peu d'entreprises au niveau mondial 
fournissent les données nécessaires à une évaluation rigoureuse de leur alignement sur la Taxonomie 

Quelle était la proportion d'investissements durables sur le plan social ?
Le Fonds a une part de 42.88% d’investissement durables sur le plan social. 

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie « autres », quelle était 
leur finalité, et des garanties environnementales ou sociales minimales 
s'appliquaient-elles à eux ?
Les investissements regroupés sous la dénomination « Autres » sont présents dans le Fonds pour 1.83% des actifs nets totaux.

Ces investissements comprennent un ou plusieurs actifs suivants :

• des liquidités : de la trésorerie à vue, des dépôts en espèces, des opérations de prise en pension nécessaires pour 
gérer la liquidité du Fonds suite à des souscriptions/rachats et/ou étant la résultante de la décision d'exposition au 
marché du Fonds ;

• des investissements ayant des émetteurs présentant des caractéristiques E/S au moment de l’investissement et qui 
n'étaient plus entièrement alignés sur les critères d’investissement E/S de Candriam. Ces investissements ont été 
vendus durant la période ou ont été considérés comme des autres investissements;

• d’autres investissements (y compris des produits dérivés portant sur un seul émetteur (« single name ») achetés à des 
fins de diversification, qui ne répondent pas à des caractéristiques environnementales ou sociales ou qui peuvent ne 
pas faire l’objet d’un filtrage ESG ou pour lesquels des données ESG n'étaient pas disponibles. Ces investissements 
ont respecté la bonne gouvernance;

• des produits dérivés (ne portant pas sur un seul émetteur (« Non single name ») utilisés à des fins d'exposition et de 
couverture. 

Quelles mesures ont été prises pour atteindre les caractéristiques environnementales 
et/ou sociales au cours de la période de référence ?
Le produit financier a pris des mesures pour respecter les caractéristiques environnementales et/ou sociales en favorisant les émetteurs 
ayant un profil ESG plus solide.

Afin de matérialiser certains aspects de l'intégration ESG, des mesures sont calculées.

Pour votre information, l'empreinte carbone est mesurée. Au cours de la période de référence, le produit financier a émis 48.43 tonnes de 
CO2eq par million d'euros investi. Par rapport à l'année précédente, l'empreinte carbone a diminué de 9%. Le produit financier a favorisé 
les émetteurs à faible empreinte carbone.
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Le score ESG est également mesuré, sur la base de la méthodologie ESG propre à Candriam. Au cours de la période de référence, le 
produit financier a affiché un score ESG de 54.49. Par rapport à l'année précédente, le score ESG global du produit financier est plus 
élevé.

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport à l'indice de 
référence ?

Les indices de 
référence sont des 
indices permettant de 
mesurer si le produit 
financier atteint les 
caractéristiques 
environnementales ou 
sociales qu'il promeut.

Aucun indice spécifique n'est désigné comme indice de référence pour évaluer l’alignement avec les caractéristiques E/S. 
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Par investissement 
durable, on entend un 
investissement dans une 
activité économique qui 
contribue à un objectif 
environnemental ou 
social, pour autant qu'il ne 
cause de préjudice 
important à aucun de ces 
objectifs et que les 
sociétés dans lesquelles 
le produit financier a 
investi appliquent des 
pratiques de bonne 
gouvernance.

La taxinomie de l’UE est 
un système de 
classification institué par 
le règlement (UE) 
2020/852, qui dresse une 
liste d’activités
économiques durables 
sur le plan 
environnemental. Ce 
règlement ne comprend 
pas de liste des activités 
économiques durables sur 
le plan social. Les 
investissements durables 
ayant un objectif 
environnemental ne sont 
pas nécessairement 
alignés sur la taxinomie.

Publitop Euro 
Identifiant d’entité juridique : 
549300HHSUBIIYU7E342

CCaractéristiquess environnementaless et/ouu sociales 

Ce produit financier avait-il un objectif d'investissement durable ?

OUI NON

Il a réalisé des investissements durables 
ayant un objectif environnemental : ___%

II promouvait des caractéristiques 
environnementales et/ou sociales (E/S) et bien 
qu’il n’ait pas eu d'objectif d’investissement durable, il 
présentait une proportion de 94.97%
d’investissements durables

dans des activités économiques qui sont 
considérées comme durables sur le plan 
environnemental au titre de la taxinomie de 
l’UE

ayant un objectif environnemental et réalisés dans 
des activités économiques qui sont considérées 
comme durables sur le plan environnemental au 
titre de la taxinomie de l’UE

dans des activités économiques qui ne sont 
pas considérées comme durables sur le 
plan environnemental au titre de la 
taxinomie de l’UE

ayant un objectif environnemental et réalisés 
dans des activités économiques qui ne sont pas 
considérées comme durables sur le plan 
environnemental au titre de la taxinomie de l’UE

ayant un objectif social

Il a réalisé des investissements durables 
ayant un objectif social : ___%

II promouvait des caractéristiques E/S, mais n'a pas 
réalisé d’investissements durables

Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou sociales 
promues par ce produit financier ont-elles été atteintes ?

Les indicateurs de 
durabilité permettent de 
mesurer la manière dont 
les caractéristiques 
environnmentales ou 
sociales promues par le 
produit financier sont 
atteintes.

Les caractéristiques environnementales et sociales promues par le Fonds ont été atteintes :

Pour les investissements sur les entreprises en :

• évitant l’exposition aux entreprises qui présentent des risques structurels à la fois importants et graves et qui sont le plus
fortement en violation des principes normatifs;

• évitant l’exposition à des entreprises qui sont fortement exposées à des activités controversées telles que l’extraction, le 
transport ou la distribution de charbon thermique, la fabrication ou la vente au détail de tabac et la production ou la vente
d’armes controversées (mines anti personnelles, bombes à sous-munitions, chimiques, biologiques, au phosphore blanc 
et à l’uranium appauvri;

Pour les investissements sur les émetteurs souverains ou assimilés (pays, région etc) en :

• évitant l'exposition à des pays considérés comme des régimes oppressifs.

En plus de ce qui précède, la méthodologie d'analyse ESG de Candriam a été intégrée au processus d’investissement et le produit 
financier a investi une part minimale de ses actifs dans des investissements durables.
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Quelle a été la performance des indicateurs de durabilité ?
Pour la sélection des investissements durables, le gérant de portefeuille a pris en compte les évaluations ESG des émetteurs,
produites par l’équipe d’analystes ESG de Candriam.

Pour les entreprises, ces évaluations sont basées sur l’analyse des interactions de l’entreprise avec ses principales parties 
prenantes et sur l’analyse de ses activités commerciales et leur incidence, positive ou négative, sur les principaux défis 
durables tels que le changement climatique et l’épuisement des ressources. Par ailleurs, l’analyse ESG de Candriam 
comprend des filtres d’exclusion sur base de la conformité avec des normes internationales et de l’implication dans des 
activités controversées.

Pour les émetteurs souverains, ces évaluations sont basées sur l’analyse de la gestion par les pays de leur capitaux naturels, 
humains, sociaux et économiques. De plus, des filtres d’exclusions permettent d’écarter des émetteurs non-conformes à des 
standards de démocratie et de gouvernance.

Les recherches et analyses ESG réalisées par Candriam pour les investissements durables évaluent également la conformité 
des investissements avec le principe de « ne pas causer de préjudice important » à un objectif d’investissement durable et 
avec les pratiques de bonne gouvernance pour les entreprises.

Cette intégration de la méthodologie de recherche ESG de Candriam a permis au Fonds de respecter la proportion minimale 
en investissements durables définie dans le prospectus (minimum 10%). La proportion d’investissements durables du Fonds 
a donc été supérieure à ce seuil minimum, tel que précisé dans la section « Quelle était la proportion d’investissements liés à 
la durabilité ? ».

...et par rapport aux périodes précédentes ?
Le Fonds a également été géré conformément à ses indicateurs de durabilité.
L'Allocation des actifs du fonds a évolué au cours des années précédentes.

Catégorie d’investissements

Proportion 
d'investissements

Proportion 
d'investissements

2023 2022

#1 Alignés sur les caractéristiques E/S 98.69% 98.55%

#2 Autres 1.72% 2.42%

#1A Durables 94.97% 93.67%

#1B Autres caractéristiques E/S 3.71% 4.88%

Alignés sur la taxinomie 0.00% 0.00%

Environnementaux autres 47.66% 45.99%

Social 47.31% 47.68%
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Quels étaient les objectifs des investissements durables que le produit financier 
entendait notamment réaliser et comment les investissements durables effectués y 
ont-ils contribué ?
Les objectifs d'investissements durables que le Fonds entendait réaliser pour une portion du portefeuille étaient d'avoir une 
incidence positive à long terme dans les domaines environnementaux et sociaux.

La contribution de ces investissements durables à ces objectifs est décrite dans la politique d'Investissement durable de 
Candriam. (cfr: https://www.candriam.com/en/professional/sfdr/)

La proportion d’investissements durables a été supérieure au minimum défini dans le prospectus (minimum 10%). Cela a permis 
au Fonds de dépasser les objectifs initialement fixés.

Par contre, le Fonds n'est pas en mesure de publier un pourcentage d'alignement à la Taxonomie étant donné qu’un faible 
nombre d'entreprises au niveau mondial fournissent les données nécessaires à une évaluation rigoureuse de leur alignement 
sur la Taxonomie.

Les principales 
incidences négatives
correspondent aux 
incidences négatives les 
plus significatives des 
décisions 
d’investissement sur les 
facteurs de durabilité liés 
aux questions 
environnementales, 
sociales et de personnel, 
au respect des droits de 
l'homme et à la lutte 
contre la corruption et les 
actes de corruption.

Dans quelle mesure les investissements durables que le produit financier a notamment
réalisés n'ont-ils pas causé de préjudice important à un objectif d'investissement 
durable sur le plan environnemental ou social ?
Candriam s’est assuré que ces investissements ne causent de préjudice important à aucun des objectifs d’investissements 
durables environnementaux et/ou sociaux grâce à ses recherches et analyses ESG sur les émetteurs souverains et les 
entreprises émettrices.

Sur la base de ses notes et de ses scores ESG exclusifs, la méthodologie ESG de Candriam définit des exigences claires et 
des seuils minimaux pour identifier les émetteurs qui sont considérés comme « investissement durable » et qui, en particulier, 
ne causent de préjudice important à aucun des objectifs d’investissements durables environnementaux et/ou sociaux.

Le principe consistant « à ne pas causer de préjudice important » a été évalué en particulier pour les entreprises à travers :

• la prise en compte des « principales incidences négatives » ;
• l’alignement sur les Principes Directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises multinationales et le Pacte mondial 

des Nations Unies pour assurer le respect des garanties environnementales et sociales minimales.

Des exigences sur mesure ont pu s'appliquer en accord avec le client. Ces précisions figurent dans le contrat de gestion.

Pour plus de précisions, voir la section ci-dessous concernant la prise en considération des principales incidences négatives 
sur les facteurs de durabilité.

Comment les indicateurs concernant les incidences négatives ont-ils été pris en 
considération ?
La prise en compte des principales incidences négatives est essentielle à l’approche de Candriam en matière 
d’investissement durable. Les principales incidences négatives ont été prises en compte tout au long du processus de 
recherche et d’analyse ESG et par le biais de plusieurs méthodes.

Pour l’analyse des entreprises, ces méthodes comprennent :

1. Notes ESG des entreprises : la méthodologie de recherche et de filtrage ESG prend en compte et évalue les principales 
incidences négatives sur la durabilité sous deux angles distincts, mais interconnectés :

• les activités commerciales des émetteurs de l’entreprise et leur incidence, positive ou négative, sur les 
principaux défis durables tels que le changement climatique et l’épuisement des ressources ;

• les interactions de l’entreprise avec les principales parties prenantes.

2. Filtrage négatif des entreprises, qui comprend une exclusion basée sur des normes et une exclusion des entreprises 
impliquées dans des activités controversées.

3. Les activités d’engagement avec les entreprises, par le biais du dialogue, qui contribuent à éviter ou à réduire l’ampleur
des incidences négatives. Le cadre d’analyse ESG et ses résultats alimentent notre processus d’engagement, et 
réciproquement.

Pour l’analyse des émetteurs souverains, ces méthodes comprennent :

1. Notes ESG des pays : la méthodologie de recherche et de filtrage ESG prend en compte et évalue les principales 
incidences négatives sur la durabilité autour de quatre axes de développement durable :

• le capital naturel, qui évalue la manière dont un pays préserve et utilise durablement ses ressources naturelles 
;

• le capital humain, qui mesure la productivité économique et créative en évaluant les niveaux d'éducation et de 
compétences, l'innovation, la santé, entre autres thèmes de durabilité ;

• le capital social, qui évalue la société civile et les institutions étatiques de chaque pays, notamment la 
transparence et la démocratie, l'efficacité du gouvernement, la corruption, les inégalités et le niveau de sécurité 
des populations ;

• le capital économique, qui évalue les fondamentaux économiques d'un pays afin de déterminer la capacité de 
chaque gouvernement à financer et soutenir les politiques de développement durable sur le long terme.

2. Filtrage négatif des pays qui comporte notamment les éléments suivants :

• Liste des régimes hautement oppressifs de Candriam —États coupables de graves violations des droits de 
l'Homme ;

L’intégration des principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité a été basée sur la matérialité ou la 
matérialité probable de chaque indicateur pour chaque industrie/secteur spécifique auquel appartient l’entreprise. 
L’intégration des principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité est également basée sur la matérialité 
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spécifique ou la matérialité probable de chaque indicateur pour chaque pays afin de s'assurer que la note d'un pays 
reflète convenablement les problèmes, les défis et/ou les opportunités à court, moyen et long termes qui comptent pour 
le futur développement de ce pays. Cette matérialité dépend de plusieurs éléments, tels que le type d’information, la 
qualité et l’étendue des données, l’applicabilité, la pertinence et la couverture géographique.

Les investissements durables étaient-ils conformes aux principes directeurs de 
l'OCDE à l'intention des entreprises multinationales et aux principes directeurs 
des Nations unies relatifs aux entreprises et aux droits de l'homme ? Description 
détaillée :
Les investissements durables en émetteurs entreprises du portefeuille ont fait l’objet d’une analyse de controverse basée 
sur des normes qui tient compte du respect des normes internationales sociales, humaines, environnementales et de 
lutte contre la corruption, telles que définies par le Pacte mondial des Nations Unies et les Principes directeurs de l’OCDE 
à l’intention des entreprises multinationales. L’Organisation internationale du travail et la Charte internationale des droits
de l’homme font partie des nombreuses références internationales intégrées à notre analyse basée sur les normes et à 
notre modèle ESG.

Cette analyse a visé à exclure les entreprises qui ont enfreint de manière significative et répétée l’un de ces principes.

La taxinomie de l’UE établit un principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » en vertu duquel les investissements 
alignés sur la taxinomie ne devraient pas causer de préjudice important aux objectifs de la taxinomie de l’UE et s'accompagne 
de critères spécifiques de l’Union.
Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux investissements sous-jacents au 
produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le 
plan environnemental. Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte 
les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.
Tout autre investissement durable ne doit pas non plus causer de préjudice important aux objectifs environnementaux ou sociaux.

Comment ce produit financier a-t-il pris en considération les principales 
incidences négatives sur les facteurs de durabilité ?
Au niveau du produit financier, les principales incidences négatives (PAI) sur les facteurs de durabilité ont été prises en compte par 
un ou plusieurs moyens : le vote, le dialogue, les exclusions et/ou le contrôle (cfr. Déclaration PAI de Candriam : 
https://www.candriam.com/en/private/sfdr/)

ENGAGEMENT

Notre politique d'engagement est disponible sur le site web de Candriam [https://www.candriam.com/en/professional/investment-
solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

DIALOGUE avec les émetteurs autres que les entreprises,

Ce produit financier est investi dans des émetteurs non corporatifs avec lesquels nous nous engageons. Pour les émetteurs qui ne
sont pas des entreprises, tels que les États souverains, les agences ou les institutions supranationales, la majeure partie de notre 
engagement se fait par le biais de dialogues et de déclarations collaboratives. Le climat (PAI1 à PAI6) et la biodiversité (PAI7) sont
les sujets sur lesquels nous nous engageons principalement avec eux. Pour plus d'informations, veuillez consulter Candriam 
Engagement Annual review sur le site web de Candriam [https://www.candriam.com/en/professional/investment-
solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

Candriam participe également activement à plusieurs initiatives de collaboration telles que Climate Action 100+ ou IIGCC & 
ShareAction Climate initiatives on Financials. Ces initiatives contribuent non seulement à accroître le niveau de transparence des 
émissions de gaz à effet de serre et de la stratégie correspondante, mais aussi à obtenir un effet de levier fondamental pour soutenir 
les changements stratégiques. Les résultats de ces engagements sont détaillés dans notre rapport annuel sur l'engagement et le
vote, disponible sur notre site web public (Publications | Candriam) [https://www.candriam.com/en/professional/insight-
overview/publications/#sri-publications].

Bien que les PAI mentionnés ci-dessus soient prédominants lors de l'examen de l'engagement réalisé pour ce produit financier en 
2023, d'autres PAI tels que ceux liés à la biodiversité peuvent également avoir été abordés lors de nos dialogues avec les émetteurs.
Pour plus d'informations, veuillez consulter Candriam Engagement Annual review sur le site web de Candriam 
[https://www.candriam.com/en/professional/investment-solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

DIALOGUE avec les émetteurs qui sont des entreprises,

Comme le produit financier actuel est uniquement investi dans des fonds pour l'exposition aux entreprises, pour toute information 
sur l'engagement, nous vous invitons à vous référer aux rapports annuels des fonds investis. La politique d'engagement de 
Candriam est disponible sur le site internet de Candriam [https://www.candriam.com/en/professional/investment-
solutions/sustainability-documents/#engagement-activities].

EXCLUSIONS

PAI10

Conformément au PAI10 l'analyse normative de Candriam détermine si une entreprise respecte les 10 principes du Pacte mondial 
des Nations Unies pour chacune des catégories principales : Droits de l'homme (HR), Droits du travail (LR), Environnement (ENV) 
et Lutte contre la corruption (AC). Notre analyse fondée sur des normes intègre diverses références internationales, notamment la 
Déclaration des droits de l'homme des Nations Unies, les conventions fondamentales de l'OIT et les principes directeurs de l'OCDE 
à l'intention des entreprises multinationales, ce qui garantit une couverture complète des droits de l'homme, des normes du travail, 
de la corruption et de la discrimination.

Dans la politique d'exclusion des entreprises de "niveau 1" de Candriam, les entreprises qui ont commis les violations les plus 
graves des principes du Pacte mondial des Nations Unies sont exclues. Cette liste se concentre sur une interprétation stricte des 
violations du Pacte mondial des Nations Unies, telles qu'évaluées par les analystes ESG de Candriam.
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Au cours de la période de référence, aucun autre émetteur directement couvert n'est devenu inéligible au produit financier, en plus 
de ceux précédemment exclus, pour des violations significatives et répétées des normes internationales sociales, humaines, 
environnementales et de lutte contre la corruption, telles que définies par le Pacte mondial des Nations Unies et les principes 
directeurs de l'OCDE à l'intention des entreprises multinationales. 
PAI14 
Candriam s'est fermement engagé à exclure de tous ses investissements les entreprises directement impliquées dans le 
développement, la production, les essais, l'entretien et la vente d'armes controversées (mines antipersonnel, bombes à 
fragmentation, armes et blindages à l'uranium appauvri, armes chimiques, armes biologiques et armes au phosphore blanc). Nous 
considérons que ces activités préjudiciables présentent des risques systémiques et de réputation. 
Au cours de la période de référence, aucun autre émetteur directement couvert n'est devenu inéligible pour le produit financier, en 
plus de ceux précédemment exclus, en raison de leur participation à ces activités. 
PAI16 
Notre liste de régimes répressifs est composée de pays dans lesquels les droits de l'homme sont régulièrement violés, les libertés 
fondamentales sont systématiquement bafouées et la sécurité personnelle n'est pas garantie en raison de l'incapacité des 
gouvernements et de violations systématiques de l'éthique. Nous sommes également extrêmement vigilants à l'égard des États 
totalitaires ou des pays dont les gouvernements sont engagés dans une guerre contre leur propre population. Pour dresser la liste 
des régimes répressifs, nous nous appuyons sur des données fournies par des sources externes, telles que l'indice de liberté dans 
le monde de Freedom House, les indicateurs de gouvernance de la Banque mondiale et l'indice de démocratie de l'Economist 
Intelligence Unit, qui guident notre examen qualitatif des pays non démocratiques.  
Pour cette liste de pays, les analystes de Candriam ont développé des processus qui s'appliquent à la fois aux investissements 
souverains et aux investissements d'entreprise, y compris des processus d'exclusion, d'atténuation et d'engagement basés sur 
notre évaluation des risques. Candriam considère que les dettes émises par des entités souveraines ou quasi-souveraines figurant 
sur la liste des régimes répressifs ne sont pas éligibles à l'investissement.  
Au cours de la période de référence, aucun autre émetteur souverain directement couvert n'est devenu inéligible au produit financier, 
en plus de ceux précédemment exclus. 
MONITORING : calcul et évaluation des principaux indicateurs d'incidence négative, 
Certains de ces indicateurs peuvent avoir des objectifs explicites et être utilisés pour mesurer la réalisation de l'objectif 
d'investissement durable du produit financier. Voir ci-dessous les résultats des indicateurs de ce produit financier. 
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Indicateurs PAI Valeur Couverture (% évalué 
/ total des actifs) 

Actifs éligibles (% 
actifs éligibles / total 

des actifs) 

10 - Violations des principes du pacte 
mondial des Nations unies et des 

principes directeurs de l’OCDE pour les 
entreprises multinationales 

0.00% 23.89% 23.90% 

14 - Exposition à des armes 
controversées (mines antipersonnel, 

armes à sous-munitions, armes chimiques 
ou armes biologiques) 

0.00% 23.89% 23.90% 

16 - Pays d’investissement connaissant 
des violations de normes sociales 0.00% 71.04% 71.04% 
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Quels ont été les principaux investissements de ce produit financier ?

La liste comprend les 
investissements 
constituant la plus 
grande proportion 
d'investissements du 
produit financier au cours 
de la période de 
référence, à savoir :
01/01/2023 - 31/12/2023.

Investissements les plus 
importants Secteur % des actifs Pays

CANDRIAM BONDS EURO 
CORPORATE I EUR C Autres 8.62% Luxembourg

CLEOME INDEX EMU EQUITIES I 
EUR C Autres 8.01% Luxembourg

CANDRIAM EQUITIES L EMU INNO I 
EUR C Autres 7.09% Luxembourg

SPAIN 1.95 15-30 30/07A Souverain, Municipalités 
et villes 4.21% Espagne

ITALY 6.5 97-27 01/11S Souverain, Municipalités 
et villes 2.76% Italie

FRANCE 0.00 20-26 25/02A Souverain, Municipalités 
et villes 2.54% France

SPAIN 2.35 17-33 30/07A Souverain, Municipalités 
et villes 2.52% Espagne

FRANCE 5.75 00-32 25/10A Souverain, Municipalités 
et villes 2.17% France

FRANCE 0.5 15-26 25/05A Souverain, Municipalités 
et villes 2.16% France

GERMANY 0.00 20-35 15/05A Souverain, Municipalités 
et villes 2.14% Allemagne

ITALY 1.65 15-32 01/03S Souverain, Municipalités 
et villes 2.13% Italie

ITALY 2.95 17-38 01/09S Souverain, Municipalités 
et villes 1.90% Italie

CANDRIAM BONDS EURO SHORT 
TERM I EUR C Autres 1.86% Luxembourg

FRANCE 1.25 15-36 25/05A Souverain, Municipalités 
et villes 1.83% France

GERMANY 6.25 00-30 04/01A Souverain, Municipalités 
et villes 1.74% Allemagne

Données basées sur les principaux investissements détenus en moyenne au cours de la période de référence. Ces données 
ne sont pas comparables avec celles présentent dans la section « Portefeuille d’investissements » du rapport annuel
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Quelle était la proportion d'investissements liés à la durabilité ?

L’allocation des actifs
décrit la part des 
investissements dans 
des actifs spécifiques.

Quelle était l'allocation des actifs ?

Alignés sur la taxinomie

0.00%

#1A Durables

94.97%

Environnementaux autres

47.66%

#1 Alignés sur les 
caractéristiques E/S

98.69%

Social

47.31%

Investissements

#1B Autres caractéristiques 
E/S

3.71%

#2 Autres

1.72%

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements du produit financier utilisés pour atteindre 
les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier.

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni alignés sur les caractéristiques 
environnementales ou sociales ni considérés comme des investissements durables.

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend :

La sous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables sur le plan environnemental et social.
La sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements alignés sur les caractéristiques 
environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme des investissements durables.
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Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés ?

Principal secteur % des actifs

Souverain, Municipalités et villes 70.52%

Autres 26.05%

Organisations Supranationales 1.74%

Banques et autres institutions financières 1.69%
Données basées sur les principaux investissements détenus en moyenne au cours de la période de référence. Ces données 
ne sont pas comparables avec celles présentent dans la section « Portefeuille d’investissements » du rapport annuel
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Pour être conforme à la 
taxinomie de l'UE, les 
critères applicables au 
gaz fossile comprennent 
des limitations des 
émissions et le passage 
à l'électricité d'origine 
intégralement 
renouvelable ou à des 
carburants à faible teneur 
en carbone d'ici à la fin 
de 2035. En ce qui 
concerne l'énergie 
nucléaire, les critères 
comprennent des règles
complètes en matière de 
sûreté nucléaire et de 
gestion des déchets.
Les activités 
habilitantes permettent 
directement à d'autres 
activités de contribuer de 
manière substantielle à la 
réalisation d'un objectif 
environnemental.
Les activités 
transitoires sont des 
activités pour lesquelles il 
n'existe pas encore de 
solutions de 
remplacement sobres en 
carbone et, entre autres, 
dont les niveaux 
d'émission de gaz à effet 
de serre correspondent 
aux meilleures 
performances 
réalisables.

Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif environnemental étaient-
ils alignés sur la taxinomie de l'UE ?

Le produit financier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/ou à l'énergie 
nucléaire conformes à la taxinomie de l'UE ?1

Oui

Dans le gaz fossile Dans l'énergie nucléaire

Non

Les activités alignées sur 
la taxinomie sont 
exprimées en 
pourcentage :
- du chiffre d'affaires
pour refléter la part des 
revenus provenant des 
activités vertes des 
sociétés dans lesquelles 
le produit financier a 
investi ;
- des dépenses 
d’investissement
(CapEx) pour montrer les 
investissements verts 
réalisés par les sociétés 
dans lesquelles le produit 
financier a investi, pour 
une transition vers une 
économie verte par 
exemple ;
-des dépenses 
d’exploitation (OpEx) 
pour refléter les activités 
opérationnelles vertes 
des sociétés dans 
lesquelles le produit 
financier a investi.

Les graphiques ci-dessous font apparaître en vert le pourcentage d'investissements qui étaient alignés sur la taxinomie de 
l'UE. Étant donné qu'il n'existe pas de méthodologie appropriée pour déterminer l'alignement des obligations souveraines* 

sur la taxinomie, le premier graphique montre l'alignement sur la taxinomie par rapport à tous les investissements du 
produit financier, y compris les obligations souveraines, tandis que le deuxième graphique représente l'alignement sur la 

taxinomie uniquement par rapport aux investissements du produit financier autres que les obligations souveraines.

1. Alignement des investissements sur la 
taxinomie, dont obligations souveraines*

2. Alignement des investissements sur la 
taxinomie, hors obligations souveraines*

Ce graphique représente 100.00 % des 
investissements totaux.

*Aux fins de ces graphiques, les « obligations souveraines » comprennent toutes les expositions souveraines.

1 Les activités liées au gaz fossile et/ou au nucléaire ne seront conformes à la taxinomie de l'UE que si elles contribuent à limiter le changement climatique (« atténuation 
du changement climatique ») et ne causent de préjudice important à aucun objectif de la taxinomie de l'UE - voir la note explicative dans la marge de gauche. L'ensemble 
des critères applicables aux activités économiques dans les secteurs du gaz fossile et de l'énergie nucléaire qui sont conformes à la taxinomie de l'UE sont définis dans 
le règlement délégué (UE) 2022/1214 de la Commission.
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Quelle était la proportion d'investissements réalisés dans des activités transitoires
habilitantes ?
Le Fonds n’est pas en mesure de publier un pourcentage d’alignement à la Taxonomie, ni sur la répartition des activités transitoires 
et habilitantes, étant donné que très peu d’entreprises au niveau mondial fournissent les données nécessaires à une évaluation 
rigoureuse de leur alignement sur la Taxonomie. 

Comment le pourcentage d'investissements alignés sur la taxinomie de l'UE a-t-il 
évolué par rapport aux périodes de référence précédentes ?

Année % EU d'alignement à la Taxinomie

2023 0.00%

2022 0.00%

Quelle est la proportion des investissements pour chacune des taxinomies de 
l’UE auxquelles ces investissements ont contribué ?

Le Fonds n'est pas en mesure de publier un pourcentage d'alignement sur la Taxonomie, étant donné que très peu d'entreprises 
au niveau mondial fournissent les données nécessaires à une évaluation rigoureuse de leur alignement sur la Taxonomie

En conséquence, ce pourcentage est donc considéré comme nul.

Le symbole 
représente 
des 

investissements 
durables ayant un 
objectif 
environnemental qui ne
tiennent pas compte 
des critères en
matière d'activités 
économiques durables 
sur le plan 
environnemental au 
titre du règlement (UE) 
2020/852.

Quelle était la proportion d'investissements durables ayant un objectif 
environnemental qui n'étaient pas alignés sur la taxinomie de l'UE ?
Le Fonds a une part de 47.66% d’investissement durables sur le plan environnemental non alignés sur la taxonomie de l’UE.

En effet à ce jour, seuls deux des six objectifs sont entrés en vigueur en 2023 et très peu d'entreprises au niveau mondial 
fournissent les données nécessaires à une évaluation rigoureuse de leur alignement sur la Taxonomie 

Quelle était la proportion d'investissements durables sur le plan social ?
Le Fonds a une part de 47.31% d’investissement durables sur le plan social. 

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie « autres », quelle était 
leur finalité, et des garanties environnementales ou sociales minimales 
s'appliquaient-elles à eux ?
Les investissements regroupés sous la dénomination « Autres » sont présents dans le Fonds pour 1.72% des actifs nets totaux.

Ces investissements comprennent un ou plusieurs actifs suivants :

• des liquidités : de la trésorerie à vue, des dépôts en espèces, des opérations de prise en pension nécessaires pour 
gérer la liquidité du Fonds suite à des souscriptions/rachats et/ou étant la résultante de la décision d'exposition au 
marché du Fonds ;

• des investissements ayant des émetteurs présentant des caractéristiques E/S au moment de l’investissement et qui 
n'étaient plus entièrement alignés sur les critères d’investissement E/S de Candriam. Ces investissements ont été 
vendus durant la période ou ont été considérés comme des autres investissements;

• d’autres investissements (y compris des produits dérivés portant sur un seul émetteur (« single name ») achetés à des 
fins de diversification, qui ne répondent pas à des caractéristiques environnementales ou sociales ou qui peuvent ne 
pas faire l’objet d’un filtrage ESG ou pour lesquels des données ESG n'étaient pas disponibles. Ces investissements 
ont respecté la bonne gouvernance;

• des produits dérivés (ne portant pas sur un seul émetteur (« Non single name ») utilisés à des fins d'exposition et de 
couverture. 

Quelles mesures ont été prises pour atteindre les caractéristiques environnementales 
et/ou sociales au cours de la période de référence ?
Le produit financier a pris des mesures pour respecter les caractéristiques environnementales et/ou sociales en favorisant les émetteurs 
ayant un profil ESG plus solide.

Afin de matérialiser certains aspects de l'intégration ESG, des métriques sont calculées.

Pour votre information, l'empreinte carbone est mesurée. Au cours de la période de référence, le produit financier a émis 46.06 tonnes de 
CO2eq par million d'euros investis. Par rapport à l'année précédente, l'empreinte carbone a diminué de 8%. Le produit financier a favorisé 
les émetteurs à faible empreinte carbone.

Le score ESG est également mesuré, sur la base de la méthodologie ESG propre à Candriam. Au cours de la période de référence, le 
produit financier a affiché un score ESG de 55.65. Par rapport à l'année précédente, le score ESG global du produit financier est stable.
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Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport à l'indice de 
référence ?

Les indices de 
référence sont des 
indices permettant de 
mesurer si le produit 
financier atteint les 
caractéristiques 
environnementales ou 
sociales qu'il promeut.

Aucun indice spécifique n'est désigné comme indice de référence pour évaluer l’alignement avec les caractéristiques E/S. 
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