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1. Données générales  
 
La société de gestion 
 

1.a)  Donnez le nom de la société de gestion en charge du ou des fonds auxquels 
s’applique ce Code 

Ce Code s’applique au fonds FEE Tonique ISR (Investissement Socialement Responsable), 
géré par Federal Finance Gestion depuis novembre 1993. 

 
FEDERAL FINANCE GESTION est une société anonyme à Directoire et Conseil de 
Surveillance au capital de 6 500 000 euros sise au  1 allée Louis Lichou, 29480 Le Relecq-
Kerhuon - SIREN 378 135 610 RCS Brest – www.federal-­‐finance.fr – Agrément de l’Autorité 
des Marchés Financiers n° GP 04/006 du 22 mars 2004 – TVA : FR 87 378 135 610.  

 
 

1.b)  Décrivez de façon générale la démarche de la société de gestion sur la prise en 
compte de critères environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) 

Federal Finance Gestion définit l’Investissement Socialement Responsable (ISR) comme l’intégration 
des enjeux sociaux (capital humain, sociétal), environnementaux et de gouvernance aux décisions 
d’investissement, permettant d’allouer du capital aux émetteurs (entreprises, Etats, collectivités, etc.) 
qui intègrent ces enjeux à leur stratégie, organisation et produits.  

 
En tant qu’investisseur engagé, Federal Finance Gestion a développé ses premiers fonds ISR au début 
des années 2000. Cet engagement à développer une offre d’investissement responsable s’inscrit dans 
la démarche de Responsabilité Sociale d’Entreprise (RSE) développée par notre maison mère, le 
Crédit Mutuel ARKEA, dont le rapport RSE peut être consulté sur le site internet du groupe.  
 
Federal Finance Gestion est signataire des Principes d’Investissement Responsable (PRI) depuis 2009 
et reconnaît que les enjeux sociaux, environnementaux et de gouvernance sont susceptibles d’influer 
sur la performance à moyen et long terme des acteurs économiques. La Politique d’Investissement 
Responsable de Federal Finance Gestion repose sur trois principes : Responsabilité, Performance et 
Transparence. 
 
Le vote aux assemblées générales constitue un moyen de défense des intérêts des actionnaires et des 
souscripteurs sur le long terme. L’exercice des droits de vote fait partie du processus de gestion de 
Federal Finance Gestion dans le respect des exigences réglementaires et des règles déontologiques 
de la profession. Cette politique intègre le soutien aux résolutions d’actionnaires concernant les impacts 
sociaux (capital humain, sociétal), et environnementaux. La Politique de Vote ainsi que le Rapport sur 
l’exercice des droits de vote sont disponibles sur notre site internet.  
 
Par ailleurs, Federal Finance Gestion a élaboré une politique d’engagement dans le but de mener un 
dialogue constructif avec les sociétés ayant une notation extra-financière en dessous de la moyenne de 
leur secteur. Chaque année, un compte-rendu d’engagement fait état des dialogues réalisés par 
Federal Finance Gestion et des initiatives dans lesquelles le groupe s’est engagé. La Politique 
d’engagement ainsi que le Compte-rendu de la campagne d’engagement sont disponibles sur notre site 
internet.  

 
Acteur engagé sur les questions d’investissement socialement responsable, Federal Finance Gestion 
participe aux travaux de place à travers la Commission ISR de l’Association Française de Gestion 
(AFG) et est membre du Forum pour l’Investissement Responsable (FIR). 
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1.c)  La Gamme ISR : Investissement Socialement Responsable 

La gamme de produits d’Investissement Socialement Responsable peut être consultée sur le site 
Internet de Federal Finance.  
 
Au 31/12/2016, les encours ISR de Federal Finance Gestion s’élevaient à 1,5 milliards d’euros. La 
gamme est composée de fonds actions, monétaires et obligataires ainsi qu’une gamme de fonds 
communs de placement d’entreprise diversifiés et solidaires.  
 
Ces fonds sont listés ci-dessous : 

Federal Actions Ethiques 
 Federal Conviction ISR Euro 
 Federal Conviction ISR France 
 Federal Obligations Internationales ISR 
 Federal Obligation Variable ISR 
Federal Support Trésorerie ISR 
 
Gamme épargne salariale : 
FEE Solidarité ISR 
FEE Modéré ISR 
FEE Equilibre ISR 
FEE Tonique ISR 
FEE Actions Euro ISR 
 
Ressources internes dédiées à l’analyse ESG / ISR 
L’analyse ESG / ISR est confiée au service Analyse ISR, qui rapporte au Directeur de la Gestion et 
comprend trois analystes à temps plein. L’équipe s’appuie sur les services de recherches externes de 
Vigeo, Thomson Reuters Asset4 et ISS pour la partie concernant les droits de vote. 
 
1.d)  Contenu, fréquence et moyens utilisés pour informer des critères ESG pris en 

compte 

Retrouvez sur le site Internet de Federal Finance toutes les caractéristiques de notre approche en 
matière d’investissement socialement responsable et les pages dédiées des différents fonds de la 
gamme ISR. Les informations générales sont mises à jour a minima une fois par an et le reporting ESG 
du fonds est actualisé chaque mois dans le rapport mensuel de gestion. 

 
Des informations complémentaires peuvent être obtenues sur simple demande, auprès de Federal 
Finance, à l’adresse suivante : 

Federal Finance - Service Relations Clientèle  
 

contact@federal-finance.fr 
 

 
 

 
 

 
 



                     Code de transparence FEE Tonique ISR -  Avril 2017  
 

 5 

1.e)  Fonds concerné par le Code 

Le Code s’applique au fonds FEE Tonique ISR, dont les principales caractéristiques sont les 
suivantes : 

§ Classification : 
Fonds de classification « Actions des pays de l’Union Européenne ». 
 
§ Objectif de gestion :  
L’objectif du gérant est de rechercher la valorisation à long terme du capital, avec une exposition au 
risque action comprise entre 60 % et 85 % de l’actif net tout en respectant les critères de 
l’Investissement Socialement Responsable. 
 
Indicateur de référence : 25% EuroMTS 3-5 ans + 75% EuroSTOXX50®. 

 
 

§ Stratégie d’investissement : 
 
Le FCPE est en permanence investi à hauteur de 60 % au moins de son actif net en actions 
et/ou OPCVM «Actions». Dans cette catégorie d’investissement, il peut être investi à plus de 
50% de son actif total dans le FCP Federal Conviction Euro ISR, géré par Federal Finance 
Gestion. 
 Ce fonds est géré de manière discrétionnaire et orienté vers les actions de sociétés de 
moyennes et de grandes capitalisations des pays de la communauté européenne. Le solde est 
investi en instruments de taux (supports monétaires et obligataires) des marchés de l’OCDE tels 
les titres de créances négociables, les parts ou actions d’OPCVM, les contrats d’échanges de 
taux ou d’indices ou par le biais d’interventions sur les marchés réglementés à terme. 
 
Au sein de ces univers d’investissement, le gérant doit sélectionner des investissements ne 
répondant pas seulement à des critères de rentabilité et de risque mais relevant de la catégorie 
des Investissements Socialement Responsables au sens communément admis en France. Dans 
cette perspective, il s’appuie sur l’expertise des analystes ISR de Federal Finance Gestion mais 
aussi sur de nombreuses sources d’information externes, comme les agences de ratings extra-
financières, les sociétés de courtage, les rapports d’ONG. 
 

§ Approche extra-financière : 
 
L’approche extra-financière ou d’investissement socialement responsable vise à sélectionner les 
entreprises sur base de leurs performances sociales, environnementales et de gouvernance. 
Le gérant appliquera ce filtre ISR (Investissement Socialement Responsable) en amont de 
l’analyse financière en s’appuyant sur l’expertise interne des analystes financiers de la société 
de gestion qui émettent un avis extra-financier sur les émetteurs. 
L’équipe d’analyse financière ISR fonde sa recommandation sur de nombreuses sources 
d’information, comme les agences de rating extra-financières, les sociétés de courtage, les 
rapports d’ONG et plus généralement toute documentation extra-financière provenant de 
l’émetteur. Ce processus est susceptible de conduire à l’exclusion de certaines valeurs 
(secteurs controversés, violation des normes internationales etc). De façon générale, la société 
de gestion utilise les sources externes comme un outil d’aide à la décision et reste seule juge de 
l’opportunité d’un investissement. 

 
§ Exclusion des armes controversées : 

Conformément à la réglementation, le fonds n’investit pas dans des entreprises ayant un lien 
direct ou indirect (ex : via investissement) avec la conception, la fabrication, le commerce et le 
stockage de bombes à sous munition ou mines anti personnel. 
 

§ Informations complémentaires :  
L’ensemble des caractéristiques du fonds est consultable dans le DICI publié sur le site Internet 
de Federal Finance. 
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1.f) Objectifs recherchés par la prise en compte des critères ESG 

L’objectif ESG du fonds est d’allouer du capital aux entreprises ayant le mieux intégré les critères ESG 
à leur stratégie, produits ou services, au sein de chaque secteur d’activité, sans exclusion sectorielle a 
priori. 

 
 

 
2. Méthodologie d’évaluation ESG des émetteurs 

2.a)  Principes fondamentaux sur lesquels repose la méthodologie d’analyse ESG  

Federal Finance Gestion définit l’Investissement Socialement Responsable (ISR) comme l’intégration 
des enjeux sociaux (capital humain, sociétal), environnementaux et de gouvernance aux décisions 
d’investissement, permettant d’allouer du capital aux émetteurs (entreprises, Etats, collectivités, etc.) 
qui intègrent les enjeux de développement durable à leur stratégie, produits ou services. 
 
L’approche extra-financière cherche à concilier Responsabilité et Performance ESG. 
 
Approche « Responsable » 
L’objectif de ce filtre est d’identifier : 
• les acteurs dont les produits et services sont par nature incompatibles avec les objectifs de 

développement durable. Il s’agit principalement des fabricants d’armes controversées (bombes à 
sous munition et mines anti-personnelles). 

• les acteurs qui ne garantissent pas le respect des principales normes internationales minimales 
reconnues en matière sociale, environnementale ou de gouvernance, normes regroupées au sein 
du Global Compact. 

 
Les émetteurs ne répondant pas positivement à ces critères sont de facto exclus de l’univers 
d’investissement du fonds.  
 
Cette approche très restrictive aboutit en moyenne à l’exclusion d’une quarantaine d’émetteurs. 
 
Approche Performance ESG / « Best in Class » 
L’objectif de ce filtre est de réaliser une analyse comparative des performances extra-financières des 
entreprises au sein de leur secteur. Le fonds cherche à investir dans les meilleurs émetteurs et se 
refuse d’investir dans les acteurs les moins bien notés.  
 
Les deux principales caractéristiques de cette approche sont les suivantes : 

§  Les émetteurs sont classés selon leurs performances extra-financières au sein de chaque secteur 
d’activité.  

§  Le fonds peut investir sur tous les secteurs d’activités (en dehors de ceux exclus par le filtre 
Approche « Responsable »), permettant d’éviter la formation de biais sectoriels importants au 
sein de l’univers investissable. 

 
Cette approche aboutit en règle générale à l’exclusion de de 40% de l’univers de recherche « 
Entreprises » et 25% de l’univers de recherche « Etat ». 
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2.b)  Moyens internes et externes mis en œuvre 

L’analyse ESG / ISR est confiée au service d’analyse financière et ISR, qui comprend trois personnes à 
temps plein. L’équipe s’appuie sur les services de recherches externes de Vigeo, Thomson Reuters 
Asset4 et ISS pour la partie concernant les droits de vote. 
 
 
 
 
2.c)  Principaux critères d’analyse ESG  

Critères utilisés dans le filtre Responsable 
Les critères pris en compte dans le cadre du filtre d’analyse responsable sont de deux natures, comme 
décrit dans le schéma ci-dessous. 
 

Respect des Droits 
Humains

Respect des Droits 
Sociaux Fondamentaux

Respect de 
l’Environnement

Lutte contre la Corruption

Mines Anti-Personnelles

Bombes à Sous-Munition

Normes Internationales Activités Exclues

 
 
 
Les premiers critères reposent sur les normes internationales minimales reconnues au travers du 
Global Compact, édicté sous l’égide des Nations Unies.  
 
Les seconds critères couvrent les activités exclues, du fait de leur impact fortement négatif, 
conformément à la réglementation. Le fonds n’investit pas dans des entreprises ayant un lien direct ou 
indirect (ex : via investissement) avec la conception, la fabrication, le commerce et le stockage de 
bombes à sous munition ou mines anti personnel. 
 
 
 
 
Critères utilisés dans l’Analyse de Performance ESG 
Les critères d’investissement du fonds varient selon le type d’émetteur. 
 
 
 
Pour les fonds : 
Les fonds dans lesquels FEE Tonique ISR peut investir doivent obligatoirement avoir un 
processus de gestion ISR dont la méthodologie est validée par l’équipe  ISR de Federal Finance 
Gestion. 
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Pour les émetteurs entreprises : 
Les critères d’investissement du fonds reposent sur l’analyse de trois grands enjeux extra-financiers en 
lien direct avec les enjeux de développement durable : Environnement (E), Social (S) et Gouvernance 
(G), répartis en quatre grands critères. 
 

 
 

 
 
 

L’analyse globale d’une entreprise repose sur une note ISR qui correspond à la moyenne pondérée des 
quatre critères analysés.  
 
Les indicateurs de performance et la pondération des critères dans la notation finale sont déterminés 
de manière spécifique pour chaque secteur d’activité, en fonction des enjeux sectoriels. 
 
Le rating ISR final s’effectue sur une échelle allant de A à E, le rating A étant attribué aux meilleurs 
acteurs, le rating E aux moins bons. Il traduit la performance extra financière relative de chaque acteur 
au sein de son secteur d’activité. 
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Pour les émetteurs souverains :  
Les critères d’investissement du fonds reposent sur l’analyse de trois grands enjeux de 
développement durable, répartis entre onze critères d’analyse, détaillés ci-après :  
 
 

 

 
La méthodologie repose sur une note ISR qui correspond à la moyenne des trois domaines 
analysés, reposant sur les onze critères. Au final, la note ISR d’un Etat est comprise entre A 
(maximum) et D (minimum). 
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 Méthodologie d’analyse et d’évaluation ESG 

§ L’analyse ESG des entreprises 
 
 

 
 

En raison de l’étendue de l’univers de recherche (1085 valeurs européennes dont 575 valeurs de la 
zone euro), Federal Finance Gestion sous-traite la collecte, le traitement et l’analyse de la majorité 
de l’univers aux sociétés Vigeo et Thomson Reuters (Asset4), leaders européens de l’analyse extra-
financière. Vigeo et Asset4 fournissent à Federal Finance Gestion des bases de données de 
notation  permettant de couvrir les indicateurs développés par Federal Finance Gestion.  
Les équipes de Federal Finance Gestion ont la responsabilité d’intégrer ces évaluations dans l’outil 
d’analyse interne, afin de déterminer la note finale de l’entreprise. 

 
§ Méthodologie de notation 
L’analyse ESG repose sur l’évaluation de chaque critère dont le score est noté entre 0 et 20, 
fonction de la performance relative de l’entreprise au sein du secteur d’activité. 

 
L’évaluation de chaque critère (E, S, ou G) correspond à la moyenne pondérée du score de chaque 
indicateur. La pondération peut varier selon les secteurs d’activité. 

 
Le score final de l’entreprise correspond à la moyenne pondérée des critères E, S et G.  
Le rating ISR traduit la performance extra financière relative de chaque acteur d’un même secteur 
d’activité et s’effectue sur une échelle allant de A à E, le rating A étant attribué aux meilleurs 
acteurs, le rating E au moins bons. Cette méthodologie entraine en moyenne l’exclusion  de 34% 
des émetteurs constituant l’univers de recherche (rating D et E). 

 
2.d)  Fréquence de révision de l’analyse ESG  

L’évaluation ESG d’une entreprise est mise à jour en règle générale une fois tous les douze mois 
mais il se peut que cette analyse ne soit mise à jour que tous les dix-huit mois, en fonction de la 
publication d’informations ESG de la part de l’entreprise ou de la mise à jour des ratings ESG des 
agences de rating spécialisées (ex : Vigeo). 

 
Entre deux périodes de mise à jour du rating ESG, l’équipe d’analyse financière ISR assure une 
veille active sur les évènements de nature à compromettre l’évaluation de l’entreprise. Il peut s’agir 
d’accidents industriels, de modification de la gouvernance ou tout autre fait de nature à remettre en 
cause le rating ESG de l’entreprise. 

UNIVERS D’ANALYSE ISR CORPORATE 

PROCESSUS GLOBAL COMPACT 

ANALYSE SECTORIELLE EMETTEURS 
 
 
 
 

UNIVERS INVESTISSABLE ISR 

ANALYSE QUANTITATIVE 

ANALYSE QUALITATIVE 

 

 

 

920 émetteurs européens 
Dont 500 émetteurs de la zone euro  

Élimination des émetteurs ne 
garantissant pas le respect des Normes 
Internationales, utilisation des bases 
Asset4 et Vigeo 

• Comparaison des performances au 
sein de chaque secteur.  

• Utilisation de bases de données 
expertes (Asset4 et Vigeo) paramétrées 
selon les critères internes à Federal 
Finance Gestion 

• Analyse qualitative des valeurs en 
portefeuille (rencontre management) 

Notation ISR de l’univers 
d’investissement 

Source : Federal Finance 
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3.  Processus de gestion  

3.a) Prise en compte des critères ESG dans la définition de l’univers d’investissement 
éligible  

Afin d’intégrer l’univers d’investissement éligible du portefeuille FEE Tonique ISR, une entreprise doit 
recevoir un rating minimum équivalent à C. Cette sélection entraîne en moyenne l’exclusion de 40% des 
entreprises comprises dans l’univers de recherche « entreprises » (960 émetteurs) et 25% des Etats. 

 

3.b) Prise en compte de critères ESG dans la construction du portefeuille  

Le gestionnaire investit dans les émetteurs ayant un rating ISR minimum de C. Il a toutefois la 
possibilité d’investir en valeurs non notées ou notées D dans la limite de 10% du fonds.  
Les sociétés non notées seront analysées par l’’équipe ISR dans les 6 mois suivant l’investissement.  
Les sociétés notées D feront l’objet d’une démarche d’engagement actionnarial par Federal Finance 
Gestion pendant 1 an. Si les pratiques de la société n’évoluent pas et que son rating reste inférieur ou 
égal à D, le gérant cédera le titre. 
Afin de s’assurer de la qualité ISR du fonds, le gestionnaire a pour objectif que les 10 premières lignes 
du portefeuille en terme de poids soient toutes notées A, B ou C et que la note moyenne du portefeuille 
soit au moins de C. 
 
Si des désinvestissements découlant des critères ESG du fonds devaient intervenir, les informations 
correspondantes seraient mises à disposition dans nos documents de reporting mensuels, disponibles 
sur le site Internet de Federal Finance. 

 
 

3.c) Politique d’engagement ESG  

Le fonds a une politique d’engagement relative aux sociétés notées D. Elle est disponible sur le site 
Internet de Federal Finance. 

 
Politique de vote spécifique  

Le fonds ne possède pas de politique de vote dédiée. 
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3.d)  Pratique du prêt-emprunt de titres 

 
Le fonds ne pratique pas de prêts / emprunts de titres. 

 
 

3.e)  Utilisation d’instruments dérivés 
 
La stratégie : 
 
. Futures sur indices Actions : Le fonds a une exposition pivot de 75% au marché action, investie 
en fonds actions ISR de Federal Finance. 
Son indice de référence est l'Euro Stoxx50. 
En fonction du contexte de marché, le gérant peut ajuster l’exposition du portefeuille aux actions 
par des futures sur EuroStoxx50 dans la limite de +/- 10% par rapport à une exposition pivot de 
75%, soit une exposition aux actions entre 65% et 85%. Exceptionnellement, le gérant peut 
abaisser cette exposition aux actions à 60%. 
 
. Futures sur indices Obligations : Le fonds a une exposition pivot de 25% au marché taux (Euro 
MTS 3-5 ans), 
L'investissement sur les taux se fait sur des fonds taux ISR de Federal Finance. 
Le gérant peut être amené, en fonction du contexte de marché à faire varier sa sensibilité en 
achetant ou vendant des futures. 
 
Le niveau d'exposition : 
Le prospectus du fonds autorise l’utilisation des dérivés dans la limite d’une fois l’actif du fonds. 
Néanmoins, le gérant utilise des futures sur indices actions dans la limite de 15% en couverture et 
10% en exposition. 
Pour les futures sur les indices obligations, il advient d’appliquer la stratégie dite ci-dessus. 
 
La fréquence d'usage:  
Futures sur indices Actions : Ces produits sont susceptibles d’être utilisés en permanence. 
Futures sur indices Obligation : La fréquence d’utilisation est très occasionnelle dans la mesure où 
le pilotage de la sensibilité est réalisé essentiellement par une sur/ sous pondération de la partie 
trésorerie du portefeuille. 
 
Les types de dérivés:  
Futures sur indices Actions : EuroStoxx 50  
Futures sur indices Obligations : Bobl Schatz 

 
3.f) Investissement dans des organismes non cotés à forte utilité sociétale  

Non applicable. 
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4. Contrôle et Reporting ESG  

4.a) Procédures de contrôles internes et/ou externes permettant de s’assurer de la 
conformité du portefeuille par rapport aux règles de gestion ESG  

Le fonds FEE Tonique ISR bénéficie de contrôles rigoureux dans la mise en œuvre de sa politique 
d’investissement ISR. Ces contrôles s’exercent à trois niveaux : 

 
Contrôles opérationnels : 
§  Niveau 1 :  

Les notes ISR sont mises à disposition du gérant. Le gérant veille à respecter la note minimale 
ISR pour acheter un titre. 
 
Niveau 2 :  
Les analystes ISR suivent l’évolution des notes ISR des valeurs composant le fonds, ainsi que 
l’actualité extra-financière de ces valeurs. Ils informent la gestion si 1/ la note ISR passe en 
dessous du seuil d’éligibilité ; 2/ l’actualité extra-financière permet d’anticiper une dégradation 
(scandale, etc.). 

 
Maîtrise des risques : 
§  Niveau 3 :  

Le département Maîtrise des risques vérifie de manière hebdomadaire le respect des contraintes 
réglementaires et internes du fonds et alerte la gestion ainsi que le contrôle permanent en cas de 
manquement, notamment sur le non-respect des contraintes ISR par la gestion. 

 
Contrôle interne : 
§  Niveau 4 :  

Le département « contrôle permanent » vérifie le respect des contraintes ISR. Il s’assure que tous 
les émetteurs dans lesquels le FCP investit possèdent une analyse ISR conforme aux procédures 
d’analyse définies.  
 
 

4.b) Supports média permettant de communiquer sur la gestion ISR du ou des fonds  

Les informations relatives au fonds FEE Tonique ISR (DICI/Prospectus/Rapport de gestion) ou plus 
généralement sur la démarche ISR de Federal Finance Gestion (Politique d'Investissement 
Responsable, Politique d'Engagement) peuvent être consultées sur le site internet de Federal Finance. 


	Page_de_garde_FEE_Tonique_ISR
	cde_fee_tonique-ir



