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1. EN BREF

581JdzA 4 t+F ONBlGA2Y RS [ CAYFYOASNB RS f Q9O0OKAI
fQlylteas RS tF 32dz0SNY I yOS noRSRS Y3 yNIENGSLINR G SyE @S A5
responsableéd QA Yy & ONR (i  Rrotyedolitiqi deredrdgdbilitéRsSciale (RSE)007 est en
LI NI A Odzt ASNI £ QF Yy SS | dz O2NENDR 84 ( NI dSIX S R@idgai 3 3
Environnemetaux, Sociaux et de Gouvernance (B8B)y & Yy 20U NB LIR2f AGAljdzS RQAY D
/ SGGS RSYI NdDKre caair@ibshiicddsblife des entreprises basée sur des années de
NEyO2yiNBa Si RQSOKIy3aSa F@SO SttSasx Sy LI NIAOd

/'S NI LILRNI RSONARG Sy RSGIFIAf y20GNB YSGK2R2f23AS L

FAYIFYOASNBE RS f Q9O0OKAIljdzA SNI LINBYR Sy O2YLXiS tSa N,

Au 31 décembre 21 les fonds EchiquieAgressor et Echiquier Agressor PEA sont cou&af2o
par une analyse ESG. La note ESG moyesméontls, établie selon notre méthodologie, est de

6,510.

Depuis le 31 décembre 261nous publions annuellemetds empreintes carbonele nos principaux
fonds.Elles sont présentées-@eéssous pour Echiquidgressor et Echiquier Agressor REAlate du
31décembre 2017

Les empreintes carbonesont ici présentées selon les deux méthodologies les plus couramment
utilisées(voir le glossaire en finde rappa®)i SELINAYSSa Sy (@efrG2r RQSI|jdzA @

Empreinte carbone
en tonnes équivalent CO2 par million d'euros de CA
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CsdeuxtF 2y Ra Yy QS 8dArs lelsdictaur desgridc@siaini collectivités etdecteurminier,
fQlylfeas RSa AYRAOFGSdNE RS O2y(NRodziA2y £ fF
[ QSY(NBS Sy OA Jaedawz PO 4 D2 NI ROt $I2 dNB dAENE f | &S
NAaldzSa OfAYFdAldzSad /SGGS FyySS aSNI O2yal ONBS
indicateurs et a mener une réflexion sur la fagcon de les intégrer dans la gestion.



2. DESCRIPTION DES CRITERES ESG PRIS EN COMPTE

t NSBOdzNE SdzNJ Sy YI (A 8§NB RQaitdche Meplis sa @dayohng OA § NB
importance fondamentale aux enjeux exir@anciers,et en particuliera la gouvernance des
SYGNBLINAR&ES&aD® [ &a20ASGS | F2NXYIfA&S RS8& Hnant
f QSO fdz GA2y RSa SYOGNBLINRAaSa RIya fSaldsStftSa St
la place de Paris, en 2008, d#8PRI (Principles for Responsible Investment).

b2dza | #2ya RSOSE2LIIS dzyS YSiK2R2t 2348 RQlylteas
RQdzy SESgE2 (i S

2.1 NATURE DES CRITERES ESG

A Principaux critéres de notre analyse ESI8s principaux crites ESG sur lesquels se fondent
notre analyse et notre noteSGont les suivants :

- Gouvernance
o /| 2YLISGSYy0OS RS £0QSIdzA LIS RANARISFYy(HS
A Pour le directeur générallégitimité dans le métier, traglecord, capacité
manageérialgleadership estructuredu schéma de rémunération.
A Pour le comité de directioncomposition, diversitépertinence des fonctions
représentéest engagement sur les sujets de RSE.

o Contrepouvoirs: sources de contrpouvoirsau sein du @nseil, anticipation de la
succession duidkcteur général, adéquation des profils des administrateurs avec les
besoitRS f QSY U NBLINR 4S3 R Kod®iNdivérsitécSgedgraphiu8 k T SY Y €
disponibilité et implication des administrateurs.

0 Respect des actionnaires minoritairemtérét pour f QSy G NSLINKR S RQs i
mécanismesantit ! S GNI yALI NBEyOS RS f QAYF2NXI (A

o Evaluation des risques exfiinanciers. identification et gestion des risques extra
financiers, éthique des affaires, qualité du reporting et du discours RQEBdé i NB LINA & S
et dynamique positive de progrés sur les aspects ESG.

- Environnement

o Politique et actionsYA &S Sy LI I OS RQdzyS FSdzAif fsS RS NE
précis et datésLISNXY SG Gl yd RS RS3AF IASNI), ROE desi SY R y «
indicateNB RS OS0OGS FSdzAtfS RS NRdAziSE yAODSI c
202SO0ATaA SYOANRYYSYSyil dzEX YA&S y LJ |
SY@ANRYYSYSyil f S4G YArasS Sy Lwil O0S QAY A
comme par exemple un prix interna darbone.

0 Résultats O2YYdzyAOF A2y RS fQSYGNBLINRAAS &dzNJ f
ONBadzZ GlFGa LINBaSyidsSa adzaNJ f2y3dzS RdAzNBS S
principaux ratios environnementaux (eau, CO2, énergie, déchets, utilisation de
produii & OKAYAljdzSaxo Si Ay@SaitraaSySyida NBS |
environnemental.

o Fournisseurs exposition des fournisseurs aux risques environnementaux, degré de
complexit¢ de 1aOKIF ny S RQI LILINEBp@ridanse? vigAiS YIS ysés>
fournisseurs,accompagnement des fournisseurs vers de meégeyratiques et
contréle des fournisseurs.

o Impact environnemental des produitsmpact positif ou négatif des produits sur
f QSYPANRYYSYSYy @y ORSNARYES NBRSAZE I GA2Y RQI )

S
R




des produits, économie circulaire, patrte du OKA T FNBE RE QF RE K & NS &INR &
gestion de la fin de vie des produits.

- Social

o Fidélisation eprogression attractivité de la marque employeur, capacité a recruter,
satisfaction des salariés, politique de fidélisation shdariés gestion des carrieres,
politique de formation et potentiel de rétention des salariés.

o Protection: lutte contre les discriminatian protection des salariés en matiére de
santé et de sécurité, qualité du dialogue socialceompagnementes salariés en cas
de restructuration.

0 Fournisseursexposition des fournisseurs aux risques sociaux, degré de complexité de
la OKI nyS$S RienahINEEAdanke vidvis de ses fournisseurs,
accompagnement des fournisseurs vers de medieyratiques et contrble des
fournisseurs.

o0 Impact social des produitmpact social des produits pour le client et pour la société
(i.e. colts évités) etccessibilité des produits.

o Relations avec la société civile LILINE OKS LIKAf | y (i KN@dndA lj dzS R
opérations demécénat de compétencgsrelatiors avec les communautés locales,
satisfaction clients et participation a des initiatives de plaae de domaine de la
RSE.

[ QSyaSyoftS RS OSa ONRGSENBa 9{D LISNN¥SG RS RSiSNY
émetteur. Celleci est composée de la fagon suivante
- Gouvernanc&¥ [ y2GS RS D2dz@SNYylyOS NBLINBaSy
RQdzy LI NIGA LINRE& KAA&G2NR | dzSattaBh® depuis saCckéytiory
importance particuliere a cet aspect.
- Environnement et SocialLes crittres§a t f QSY@ANRBYYSYSyid S I dz a2¢
note de Responsabilité. Le calcul de edllEent compte du type de sociétédncerné
o Pour lesentreprisesindustrielles les critéres sociaux et environnementaux sont
égquipondérésau sein de la note de Responsabilité.
o0 Pour lesentreprisesde service: la note socialeontribue a hauteur de 2/3 dans la
note de Responsabilité tandis que la note Environnement représente 1/3 de la note
de Responsabilité.

VS
é

De plus, umalusde controvese ESGest pris en compte dans le calcul de la note. E®€icCi vignt
AYLI OGSNJ RANBOGSYSy(d 1 y2GS 9{D RQdzy YIEAYdzyY RS

A Choix des criteres ES®ette méthodologie a été développée en 2007 et les crite83 ulisés
azyid ARSYGAldzSa LI2dz2NJ £t QSyaSyoftS RSa F2yRaod /[ S
O2 dzONA NJ t QSy & S Yiiaanhcers BReSnaturél Az d (des imPaetd dF la performance
économique des entreprises. Notre approche nous permet énbien identifier les risques non
financiers auxquels les entreprises peuvent étre confrontées.

[ Qdzy S RSa LI NIAOdzZ F NAGSa RS y20NBE YSUK2R2f 23A°¢
gouvernance par rapport aux deux autres. La qualité du management et la bonne gouvernance,
SOl tdzSSa y20l YYSyl f2NA RQdzyS2MBYy 02¢za2RBNEE 5GSY
RS y24a RSOA&A2YA ROAYQOSAGA44SYSydo 58Ldzaa Q2
gualité des hommes et des femmes qui dirigent les entreprises dans lesquelles nous investissons.
Nous sommes convaincus que ce s@st managers de qualité, épaulés et challengés par un

/| 2yaSAft RQ! RYAYAAUNI GA2Y RAGSNBATFAS SO 0O2YLISGS
GSNYSS LIdz2NJ £ Sa FOGA2YyYlIANBa YIFA&a | dzaaA LI dzNJ f
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2.2 CRITERES RELATIFS AOBHECTIFS ENVIRONNEMENTAUX
5tya & OFRNB RS

SYGNBS Sy @A3dzSdzNJ RS f QI NI
mesurer les empreintes carbone de dei? S

FSdzA f £ Sa O2 yadgeNIR @ontLI NI f |
f QSy O2dzNE Sad Rz N SaNR & Op nYil AYEA f If dssedphincipa® S G Sy R N.
fonds/ QSaid RIFIya OSGGS Reyl YAldzS 1jdzS [ CAYyl yOASNB
Montreal Carbon Pledge.

f Q
NJIi
RS

o 2f QIRY F2YWANGS. RF ANI @ NA (1552NF
dzE @ 2dz FP2ya NBGSydz
20

b2dza dziAftAazya fQ2dadiAt 9
I b
iSyAN) RSa (Gl dE RS 0O2d

a
202S8S00GAFa SYy@ANRYYSYSyi
RQIYylfe@asSs ljdzaA LISNXYSGI RQ
informations obtenues.

Letableau suivant, issu de la note pédagogiquie? Y LINB y R NJB3 » Helrubdst\Marsih d m T
 GNRAE HAamcOX RSGFIAEES €S GelLIS RQAYF2NNIGA2yE Lk2d

CONTRUTION TRANSITIC

CONTENU RISQUES CLIMATIQUEY EMPREINTES CARBON ENERGETIQUE, ECOLOGI
ET OBJECTIF 2 DEGRE
Mesures indiquant la
contribution de l'investisseur

Exposition aux risques

Emissi lia it "
DESCRIPTION financiers liés au changement r,msswns |eel_s aux .aCtI > r,)our untla transition vers une
L détenus par l'investisseur économie bas-carbone et
climatique . X
limiter le réchauffement
climatique mondial (2°C)
TYPE D'ANALYSE Plutot qualitative Quantitative Plutot quantitative
MATURITE DE LA
v En développement Mature Plutot mature

RECHERCHE
. Empreinte directe de
I'entreprise et de ses
fournisseurs amont premier
« tier » (FTI)

. Attribution de
performance et
contributions

. Scores de transparence

. Empreinte émissions
potentielles

. Exposition charbon

. Part verte

. Part fossile

. Alignement 2°C

. Actions de décarbonation
(obligations vertes, indices
bas carbone, label TEET;)

. Exposition risques physiques
. Exposition risques de
transition dont taxes carbone

EXEMPLES DE
METRIQUES

Source Trucost



Voici les critéres relatifs & des objectifs environrnetangx que nous avons retenus

A

A Empreintes carboneL f & QF 3AG RS ljdzr yGAFTASNI £ Sa 3AFT & ¢
L2NLSTFSdzatt Sa SELINAYSE Sy G2yySa RQSIldA gt Sy
de gaz a effet de serre de chaque enNgpad S NBf F G ABSYSyd t az2y OKA"
YS&ddz2NE RS fQAyiGSyairdsS OFNb2yS LISNXYSiaryid RS
soit leur taille. La méthodologie développée par Trucost comptabilise les émissions directes
(scope 1) et indéctes(fournisseurs de premier rang)

- [ S&4 SYrAadaArzya RANBOGSa az2yid OStfSa 3IASYSNB
Ft200Sa RS @OSKAOdzZ Sa RQSYGNBLINRaSuv:I asSa |
résultent.

- Les émissions indirectes indzSy & y20GF YYSYy(d fS& SYAdaarzya
I OKSGSS: | dzE @2el 354 RQIFFIANBAT | dz GNIFya
[ O2yGNAROdziA2y RS OKIFljdzS LRaAGAZ2Y t f QSYLINS
base du pourcentage du capital détenu.
[ QSYLINBEAYGS OFNb2yS Rdz F2yRa Sad tF az2vyys

R S
RQIFIFTFIANBA RSOSydzd b2dza | g2ya NBiSwaudze»OSi A YR
communément admise pour appréhender le risque de transition (exposgmpattefeuilles
' dz NRAaljdzS RQdzyS 3ISYSNIfAalidAzy t fQSOKSttS v
SAFESYSYyd ftQSYLINBAY(GS OFNbB2yS LI NI YAfEA2Y RQF
de nos fonds de mesurer les émissions dont ils somsgonsables » au travers de la «
détention en capital indirecte » dans les entreprises qui constituent nos fdods trouverez
plus de détails sur les définitisat lesformules de calculs dans le glossaire en fin de rapport.

Indicateurs de contribution a la transition énergétique En complément des empreintes

carbone, les indicateurs de contribution a la transition vers une économie bas carbone permettent

RS YS&dNBNI £ O2yGNAOGdziAZY Rdey LJ2 NJniBsFobelzA f £ S |
azy FftA3IySYSyid F0SO tQ202SOGAF AYyUISNYylLrGA2YyLlf R
a horizon 2100. Les indicateurs de contribution a la transition énergétique sont moins matures et
moins homogénes que ceux relatifs aux empreingégbone. En particulier, les indicateurs fournis

LI NJ ¢ NHzO2ad Sy YIFIGASNBE RS O2y(iNROGdziA2Y | dz NB3
réchauffement climatique se concentrent autour de quelques secteurs (les plus intenses en
émissions de CO2) slesquels le portefeuille Echiquidgressor et Echiquier Agressor RBBAL

peu ou pas investis.

Les indicateurs suivan(soir leur définition dans le glossaea fin de rappoitnous paraissent
pertinents, notamment pour les portefeuilles étant expoaéssecteurminier eta celuide la
LINE RdzOGA2Y: RQSt SOGNROAGS

- Part des énergies vertes ou alternatives dans le mix énergétique comparé a ce qui est
requis dans un scénario 2 degrés.

- Part verte part de la production électrique générée a partir de saircertes et
alternatives.

- Part brune part de la production électrique générée a partir de sources fogsesdu
portefeuille invese Rl y& f QSEG NI Ol A 2y, pRiSdesOavandsdtériiés 6 f S
RS tQSEGNI OlAzy RS D2 R6da NBISTaza T REAADSE &
charbon.

- «Actifs échoués ou «Sranded assets: émissions de CO2 «embarquées» dans les
réserves de combustibles fossiles (e@qtCOR Y A f ek BRS ROKAFFNE RQF FFI
indicateur mesure le risque Gué les atifs fossiles ou trés carbonés de sulmie perte
de leur valeur dans les prochaines années.



A Risques associés au changement climatiqué ce stade, nous ne sommes pas en mesure de
jdzZ yYGAFTASNI £ Sa NRaldzSa LKeaAljdzSa S RS NBRAI3IAS
risques. Les entreprises dans lesquelles nous sommes investig)é&ties, publient assez peu de
données sur leugxposition aux risques physiques.

5rya €S OFRNB RS y 2 aparagiapheZ?y, GousRmitdns Bs ehifepiiSega 0 J2 A
R2Yy Y SN LX dza IR GsgieSphdiduesiauxduitied sont exposées chaque fois que
nous le jugeons nécessaire.



3.1l NFORMATI ONS UTI LI SEES POUR L' ANALY

A Analyse Interne5Fya S OFRNB RS y240NB RSYINOKS L{wX Yy
émetteurs est entiérement internalisée. Nos analyses sont principalemmaitthies par la
rencontre systématique avec le management des entreprises et leur accompagnement dans la
RdzNBS @Al tF NBlIftAalFdiA2Y RQdzy SYydidNBGASY RS &dz

Nos analyses ESG des entreprises sont également nourries par des informations provenant de
multiples sourcedont :

- [ £tSOGdz2NB RS I R20dzySyidltdAz2y Lzt AljdzS RS
(rapports annuels, rapports de développement durabte.)
- [ O2yadzZ GFdA2y RS NILILRNIA RQhbD 2dz RS 6N

NB@ZdzS RQI NIGAOfS& LI NWza RlIya fF LINBaas

- Des visites de sites et des rencontres de responsables terrain variés (directeur des
ressources humaines, directeur qualite N8 OG0 SdzNJ RS f QSYGANRY Yy SY
2dzNA RAIj dzS X0

- [ Qlo2yySYSyid t R SGersoNBehdnbndgiougk ThisdERritf®Ipéur o
approfondir nos connaissances sur des enjeux spécifiques

- [QFo2yySYSyid £ I NBOKSNOKS hiGdus apmatisdub S
SOt FANI IS O2YLX SYSYUlANB adzNJ €  ljdzl £ A
francaises dans lesquelles nous sommes investis

- [QFo2yySYSyid t /FLAGEE Lv FFTFAY RQFOOSRSNE
gouvernance des entrepes

- La base de données du UN Global Compact

- [ Qlro2yySYSyid t tF LXFGSTF2NXS 906021 NR RS ¢ N
carbone.

- La plateforme de données environnementales du Carbon Disclosure Project (CDP).

- [ QI 62y yaSarréctfeiiche ESG de MSCI B8GS I NOK LJ2 dzNshivides v I £ & & ¢
controverses

0Ks
is R

A Agence de notation extrdinanciére : En ce qui concerne Echiquidgressor et Echiquier
Agressor PEAlous avons recours aux agences de notations-raacieres uniguement pour
f QI yIf & & Ss ditroverses. Balric@faire, Rous sommes abonnés a la recherche ESG de
MSCI ESG Research.

Apartirden nmy = | SO €S NBYF2NOSYSyd S € eta iy SNI f A
RS FTIFIOAfAGSNI fQStIINBAAASYSY (I LIRE&NI f - QSG2d3DNISdzN!
portefeuillesnon-ISR nous aurons également recours a la plateforme de recherche ESG de MSCI

ESG Research pour la notation des émetteurs sur les critéres environnementaux et sociaux.

A Critéres relatifs aux objectifs environnementauxt 2 dzNJ f QF yIF f @84S RS 0O0Sa ONJ
f Q 2Etmak tle Trucost ainsi que la plateforme de données environnemeniaRiB3P.



4. METHODOLOGI E ET RESULTATS DE L™ ANAL
41METHODOLOGI E B ANALYSE ES

Quatre étapes fondamentales structurent notre méthodoléy@ | yI t @ &S 9{ D

A g4

. Travail préparatoire [ S G NI} @1 Af RQlIylFfe&asS 9{D RSa SYSiidSad
R2O0dzyYSydl ANB 3INNOS t fQSyaSyoftS RSa vzexSya Ayl
/8GGS Fyrteas LINBLELotS b fQSyGNBGABouwREG 3dzi R
t QSyasYot s RSa sdansléd@apmpr®y D RSGF AT S

Entreten ESG5 1 ya S OFRNB RS y2GNB LINRPOS&dadzaz fQSyli
9{ D RQdzy SYSOGSdaN¥®» Lf Said f Q200! &A 2 ylleslddudzNI y 2 dza
F@2ya YIylidzZS RQAYF2NNIGA2YyEA RdzZNF yiG y20NB Fyl e
sur leurs enjeux clefs. Cette étape est primordiale, en particulier dans le cas des entreprises de
LISGAGS GIFrAtESed 9ffS y2dians qub dant SdremaRiQdispaniBieé A NJ R €
publiguementet de ne pas les pénaliser de fagon rédhibitoire pour leur manque de transparence
(souvent lié au manque de moyens humains dédiés a ces sujets en interne et non a leur manque
RQSy3F3ASYSyid jpdzNJ £ S&a &dz2Sia 9{D

Synthése et Evaluation! f QA &dadz2S RS €t QSYiNBGASY 9{ D3> dzyS :
200SydzSa Said NBFfA&ASSP 9ffS y2dza LISN¥YSG t f1
FylrfteasSs RQFaadaNBENI £ S adzﬁ@@EIRSS[YQQy'{G RHIS]MJ\&LSI R A
jdzt yGAGEGABS LISNYSGGFrYyGdG RS RSFAYANI fF y23iS 9/
NEIFfA&dSS RSLIzAad wnnt asSt2y dzyS 3INREES RQS@Ifd
traditionnels: Environnemst, Social et Gouvernance.
[ Sa4 LI NILAOdzZ F NAGSa RS VZGN:S
- 9ffS O2dz@ONB t QSyasSy R
dans leparagraphe 2.1.
- Un poids important est consacaééla gouvernance au sein de la note ESG (environ 60%) et
SYy LI NIAOdz ASNI £ £ QS@ltdzZ GAz2y RS I O2YLISGS
- Le poids des notes Environnement et Social au sein de la note ESG varie selon le type
R QI OdAndustiles ou «Services-RS £ QSy (1 NB LINId@s$oush 32 A NJ G 6 S
- b2dzda yS y2NXIfA&2Yya LI A y2a y20Sa 9{D oL} N
- Le poids donné a chacune des siuK SY I 1A ljdzS&a RSa LIAfASNEB | Si
L{w RS [ CAYylFIYyOASNBE RS f Q9 OKAIl dzA SN
- [ QSOKSttS RS y20lG4A2y @GFINARS RS n t mMno
- [ QS EA & (iBajucBniréverskzyu sein du calcul de la note ESG-cOeilent impacter
RANBOGSYSyid ftI y2i(S 9 {sHgrafu@n#/ du Walus deesy etRS H
sanctionner les entreprises controverséas les aspects ESG.

YSGiK2R2t 2348 RQSQOI
4 LAEASNE O9YQDANRYY

w»
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NOTE ESG GLOBALE INDUSTRIE SERVICE

NOTE GOUVERNANCE 62,5% 62,5%
/ 2YLSGSyO0S RS QS 50% 50%
Contre-pouvoirs 17% 17%
Respect des actionnaires minoritaire 16% 16%
Evaluation risques extfananciers 17% 17%

NOTERESPONSABILITE 37,5% 37,5%

1 NOTE ENVIRONNEMENT 50% 34%
Politigue & actions 33% 33%
Résultats 33% 33%
Fournisseurs 17% 17%
Impact environnemental des produits 17% 17%

1 NOTE SOCIAL 50% 66%
Fidélisation & progression 34% 34%
Protection 33% 33%
Fournisseurs 11% 11%
Impact sociatles produits 11% 11%
Relatiors avec la société civile 11% 11%

NOTE DE CONTROVERSE max.- 20% max.- 20%

4. Suivi :Lesuivi régulier des performances ESG des titres en portefetilfgartie intégrante de
Yy2UGNBE YSUK2R2t23AS RQlylrfeasS 9{D

[ QS@Ftdz-r A2y 9{D RS&a SYSUG(lSdzNBE LINBaSyita RlIya y
deux ans. Le temps du développement durable est un temps long. Par conséquent, les
changemerd |j dzZA LISdz@Sy G | @2ANJ f ASdz £ f QSOKSffS RQd
ISYSNI £ SYSyd Rdz 1SYLJAa £ aS O2yONBGAASNI Sl yQzy
effets sont visibles sur plus longue période. Nous avons donc décidé de faiiret tous les deux
Fya &adzNJ £ QF g yOSYSyid RS& LN} GAldzSa 9{D RS
SYGNBiASya RS adzA@gir az2yd S3rtSySyid Q2001 a
sociale, environnementale et de gouvernance reparticulier sur les axes de progrés que nous
avions définis ensemble deux ans auparavant

a S
A2y

De plus, cette activité de suivi est étroitement liée au suivi des controverses ESG des émetteurs en
portefeuille. Un suivi quotidien des controverses ESG des entreprises de nos portefeuilles est
réalisé par nos équipes avec le soutien de la recherche de MSCI ESG Research. Aprés avoir établi
dzy RALFf€23dzS | SO f QSY G NBLINR &S | Foverse Sgdific&ided S NI R S
surunSYSGGSdzNI | dzZNF dzy AYLI OG RANBOG S AYYSRAL G
'INBaaz2N Si RQ9 QK déthuiziéSitera linBeM@nians® Iblindedr intérét du

porteur ¢ a I3duhaite désinvestir ou nonvaleur concernée.

La construction @s portefeuilles RQ9 OKA BB MR NI S RQ9 OKeifhitdpasS NJ | 3 N.
intervenir de filtre ESG a proprement parler. Cependant, comme tous les fonds gérés par La Financiére
RS f Q9 CeK foljdsmicieNiE fedligsgm@nt dans toute société réalisant plus de 10% de son
OKAFTFNBE RQIFIFFIANBA RIya tSa aSOGSdNB RS fF LINER
O2y@SyitArAz2ya RUhGGFgl omdppTtro Si RQhat2 owinnyl=
fabriquent, vendent, stockent et transferent des bombes a -sowsitions et mines antipersonnel

0L & RS aSdzAf YAYyAYdzy RS OKATFIFNB RQIFFTFFIANBAL O
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4.2 INDICATEURS ESG

Le tableau etlessous indique la proportign de valeurs couvertes par une analyse ESG
au 31/12/2017 dans le portefeuilles EchiquierAgressor eREZhiquier Agressor PBisi que la note
ESGnoyenne et la not&SGnoyenne pondérée du portefeuille.

Note ESG moyenne
pondérée sur 10

% des valeurs couvertes | Note ESG moyenne sur
par |'analyse ESG 10
72% 6,5 6,6
72% 6,5 6,6

Source : La Financiére de I’Echiquier — Données au 31/12/2017

Echiquier Agressor

Echiquier Agressor PEA

La note moyenne dedavernance est dé,910, la note moyennerivironnementale dé&,4/10 et la

note moyenne &cialede 66/10 (notes identiques pour Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA)
Par rapport & 2016n observe une stabilité sae la note ESG moyennene hausse de la note de
Gouvernancet Environnementaldu portefeuille et undaisse de la note Solda

4.3 INDICATEURS RELATIFS A DES OBJECTIFS ENVIRONNEMENTAUX

A Empreinte Carbone [ QSYLINBAY(GS OFNb2yS Rdz LRNISTFSdzaft S
inventairesau 31/12/200® [ S O0SYOKYI N)] dziAf AasS L3 dzNJ éslk O2 YL

fonds EchiquieAgressor et Echiquier Agressor P&Aavoir le MSCI Eurofun seul titre présent

RFyad £S&8 F2yR& 9O0OKAI|dzASNI ! ANB&a2N) Si 9OKAI dzA S
taux de couverture est de 99,3esdéfinitionsdes deux iRA O G SdzNBE RQSYLINBAY (G S

sont détaillées dans le paragraphe 2.2 ainsi que dans le glossaire en fin de rapport.

Empreinte carbone
en tonnes équivalent CO2 par million d'euros de CA

282,4

240,7 W MSCI Europe

m

chiquier Agressor PEA
238,6

m

chiquier Agressor

0 50 100 150 200 250 300

Source Trucostq Données au 31/12/2017
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Empreinte carbone
en tonnes équivalent CO2 par million d'euros investi

272,6
401,2 W MSCI Europe
Echiquier Agressor PEA
402,3 Echiquier Agressor
0 100 200 300 400 500

Source Trucostq Données au 31/12/2017

E Lesfonds EchiquieAgressor et Echiquigtgressor PEgont 16% moins carbonégue leur
AYRAOS RS NBTSNBYOS f2NEREIjdzS f QSYLINBAYy ®HBWSaid YS
plus carbonés 2 NEIj dzS f QSYLINBAY (S Sad YS&dz2NBS LI NJ YAt

A Analyse Sectorielle [ S& Gl ot Sl dzE adzA @l yida FylrteaSyid fSa
OYSUK2RS LI NJ YAffAZ2Y RQS depaaicuilis®t leGrbendhmadead R QI T 1
ASLI N yd OS IljdA NBfts@S RS fQlff20l irdsghfffred SOG 2 NA

identiquespour Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA).

Effet allocation sectorielle | Effet sélection de titres en
Secteurs GICS on % % Effet total en %
0 (]

Conso. discrétionnaire 8,6 0,4 8,9
Conso. de base 5,1 7,6 12,7
Energie 10,6 0,0 10,6
Finance -27,1 0,2 -26,9
Santé -2,8 0,0 -2,8
Industrie 9,5 -1,5 8,0
Technologies 3,3 0,7 4,0
Matériaux -10,8 -6,6 -17,5
Immobilier -0,1 0,0 -0,1
Télécom -2,4 0,1 -2,3
Serv. aux collectivités 21,1 0,0 21,1

TOTAL 14,8 0,9 15,7

Source Trucostq Données au 31/12/2017

Fin2017, lesfonds EchiquieAgressor et Echiquier Agressor BEf#ent16% moins intense en
carbone que son indice de référencentre47%fin 2016).
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[ S& RSdzE aSO0GSdzNB |jdzA 2y i terpasdeSactoriellBuslasi A ¥ € S LI
services aux collectivit@insi que notre surpondération au secteur de la consommation de base.

[ S& RSdzE aSO0SdzNBE ljdza 2y i f QSteF fille exppstibmur ¥ £ S
secteur financier et, dans une indre mesurenotre souspondérationet notre sélection de titres

sur le secteur desatériaux.

Les deux graphiques-RiS&a a2dza Y2y GNByid tSa RAFTFSNSBoiddSa RQlI
EchiquierAgressor et Echiquier Agressor REEfeuro SY OKY I N Su €t QST¥FSuU RS
f QS YLINB A yiés®nd® NB 2y S
Répartition sectoriellg(GICS)
40,0
35,0
30,0
25,0
20,0
15,0 +
10,0 +
50 +—
00 . I I . . I _ I - 0 N
<& & & @ <@ & oo SF & Q &
& & «\Q}% & & b\{’é 3\© 3 \‘g,{b & %‘eé’ & ¥
S & < < & O R\ & A S
& & & N &®
Q{-; ® < ’b‘)*.
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& )
Echiquier Agressor/Agressor PEA B MSCI Europe
Source Trucostg Données au 31/12/2017
Intensité carbone par secteur
1600,0
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Intensité carbone du portefeuille par secteur M Intensité carbone du benchmark par secteur
(t eq C02/ME£) (teq CO2 /M€£)
Source Trucostc Données au 31/12/2017
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A Principaux contributeurs

% Empreinte Intensité Carbone Contribution a Source
Carbone Totale du I'Empreinte des

Fonds 1 e Loz ) Carbone (%) données
Buzzi Unicem 107 934,7 -26,7 TC
Thyssen Krupp 107 376,7 27,3 1044,2 -22,4 CDP
Smurfit Kappa 39911,3 10,1 656,2 -6,7 CDP
AP Moller - Maersk 34 655,6 8,8 1111,0 -7,1 CDP
Ceconomy 18 737,3 4,8 56,3 19,3 ENV*
Michelin 11 543,1 2,9 266,0 -0,3 CDP
Danone 11 187,3 2,8 652,2 -1,8 CDP
Peugeot 10 469,3 2,7 59,7 8,9 CDP
Volkswagen 8872,3 2,3 70,9 5,8 CcDhP

7 870,2 2,0 190,9 0,5 CDP
Source Trucostc Données 31/12/2017

Empreinte Carbone

Entreprises (t eq C02)

Légende

CDP : valeur ige du Carbon Disclosure Project
TC : estimation Trucost

ENV* : valeur dérivée du rapport RSE.

A Indicateurs de contribution & la transition énergétique

Echiquier e
Feasn Agressor
PEA
Part verte / Part brune (génération d'électricité)
% GWh venant de sources renouvelables - dites "vertes" 0,0% 0,0% 23,4%
% GWh venant de sources alternatives 0,0% 0,0% 23,9%
% GWh venant de sources fossiles - dites "brunes" (pétrole, gaz, charbon) 0,0% 0,0% 52,6%
% GWh venant du charbon 0,0% 0,0% 19,3%
% poids activités extractives (pétrole, gaz, charbon) 2,8% 2,8% 12,2%
% chiffre d’affaires venant d’activités extractives (pétrole, gaz, charbon) 0,4% 0,4% 1,5%
dont : % chiffre d’affaires venant d’activités d’extraction du charbon 0,0% 0,0% 2,1%
"Actifs échoués" / Stranded assets (extraction)
Eno'llzs/sl\lltl)gzgeci)OZ embarquées dans les réserves de combustibles fossiles (en t 226,3 226,0 47571

[ Q2dzGAf RS ¢NUzO2aid LISNXYSGGI Y {de cBrfibutioh & & danStiNd £ QSy a
énergétique ne prend en compteLJ2 dzNJ £ S OF f Odzf RS a LI NJadec inNHzy S & >
scénario 2 degréslj dz§ € Sa aSO0Sdz2NBE RS fI LINPRdAzOGAZ2Y RQSt S
ces deux secteurs dans le fordplique les résultats obtenus.



5.l NTEGRATI ON DES RESULTATS DE L’ ANAL
D’ I NVESTI SSEMENT

5.1 DESCRIPTION DES CHANGEMENTS EFFECTUBS 'SWTEAAL Y S E

A Note ESG[ QSyaSyotS RSa F2yRa ! OuAz2ya Ayw@Saitra Sy 9

AYyG8aANBYG RIFEya fSdz2NJ LINPOS&aadza RQAY@PSadAaasSYSyid F
compte dans la gestion classique de critéres ditiemciers, sas que cela se traduise par un impact
systématique sur la sélection de titres en portefeuille. Les critéres de gouvernance font partie des
St SYSyida LINRa Sy O02YLIIS RIya fF NBRFOGA2Y Rdz Ol
fQAYy@SaidAraasSySyio

[ @Dalyse ESG dans son ensemble, @ S&ad LJ a aeadsSYlFdAaldzsSyYSyid
fQAy@dSaiAraasSySyd Sy OS ljdza O2yOSNysS f ééEnTZy’Ré
revanche,dzNJ f S& RAE RSNYASNBa | Y'Y S Spéed depao enrdpyisesys A § NB
RSa ONRUGSNBAEA 9{ Do [ QSghalibranient Se c&tS mforAafidtl(ngtd BSGRNI & LJ2 a

compteNBS Yy Rdz RS fQSy(]NSG)\Sy 9{ D0V RlIya I oFlaS RS R?2
[ QS dzA LIS L{w HNHERNING I20@SRAINI RIS {9{ D RS&a LRNISTFS
la gestion.

{ dzNJ f QI y yasssin dp @addZEcBiguEr Agressor, nous avons cédé notre position er Bolloré
pour des motifs ESG.

I LI NIANI RS Hamy:z €S LINPOS&&dza FRAQésyori ¢ Hdliuieh 2 Y 9 {
Agressor PEA2 YYS &dzNJ £ QSyaSyofS RSa FT2yRa 3ISNBA I OGAD
un objectif de couverture ESG a 100% du portefeuile guRf@ @ [ QI yIf&aS 9{D
exclusivemenprésentesdansces fondsera réaliséeJr NJ  GeJbsteh diSondavec le soutien

RS fQSldA LIS L{wd t2dz2NJ OSt I X dzyS YSGK2R2f23AS RQ
approfondie de la gouveance restera entierement internalisée et sera de la responsabilité des
gérants et analystes en charge du fonds. En complément, sur les aspects sociaux et
environnementaux, nous aurons recours a la recherche ESG de MSCI ESG Research.

Prise en compte demdicateurs de contribution a la transition énergétiqueDepuisle 31/12/2016

[ CAYlIFYOASNE RS f Q9 OK kdp grmcphlix lojurbefprerBier EnSeignemghR A O 1 S
est que, danssonensemplel CAYyl YOASNBE RS f Q9OKAIljdzA SNJ Said LIS dz
carbone.

Dans ¢ cas particulieR Q 9 O K Agipstdr 8tNEchiquier Agressor PEQ S YLINB A Y|G S  OI |
YS&d2NBS LI N f YSiK2RS RBRI% DfeNeurairelleRi@dof ifidicd ¢S & S &
référence et 8 Sy @B0¥@ guperieuref 2 NA |j dzQ2NB U NY SVaMdE € A 2y | RQS dzNJ
AYRAOLF(SdzNBE &2yl Sy F2NIS KIdzAaas$ LI NlvaNé»lphis? NI ¢
par cesleux fonden 2017.

Les indicgeurs de contribution a la transition énergétique ne sont pas, a ce stade, pris en compte dans

fI 3SadGA2y Rdz F2yRao® t2dzNJ OSGaGS y2d@SttS | yysSS
O2YYdzyl dzi'S RQl yI f &aiSak éd®BdNdensibilser aux ddt®is pdssibied @olri S dzN.
NBRdAzA NB f SdzNJ SELRaAGAZ2Y | dzE NAR&ldzS&a Of AYIF{dAld
AQAYAONRG RIya dzyS RSYINOKS RS LINPINBAa &adzNJ OS

N
(V)
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52MI SE EN @GUVRE D’ UNE ENTRUPRESDES EMETHENRSA GE M
b2GNB &GN} G§S3IAS RQSy3II3aSYSyid NBLRAS &adzNJ RSdzE St S

Dialogue:5 SLJdZA & HAMOo X y2dza | @2ya SYyNROKA y20iNB | LILINE
dzy S RSYI NOKS RQSy3I3SYSy il aupras3StoudedidlleritrSprisedandA RS 2
lesquelles nous sommes investis. Cette approche nous permet de valoriser en priorité les entreprises
jdzZA aQAyaONAK @Syl Ribrgtién (afgfdshe Rite BestEffolisaySCetie Adm¥rshe

a QF NI A Odefir@s ptindgi@x dxes

1. Notre entretienESQGnitial avec les entreprises est déterminant pour bien comprendre
les enjeux extrdinanciers auxquels elles sont confrontées.
2. I fQA&dadzS RS fQSYUNBGOASYI y2dza Ssujetsf Aaazy

prioritaires sur lesquels des améliorations sont attendues. Ces objectifs sont appelés
«axes de progrég @ b 2dza &2dzKlFAld2ya [[dzS £S&a 20250
soient réalistes, mesurables et contrélables. Ces axes de progrés sont &sripaiis
SONRG S GNIXyavyraa t fQSYiNBLINR&SO

3. [ 2NB RS f QSy i NB aindyenn&8s les deiunxdehs, npuziappréciofsA S dz
ensemble les progrés accomplis, sur la base des objectifali®Em auparavant et
redéfinisens ensemble les prochains axes degpés.

En ce qui concernles fonds EchiquierAgressor et Echiquier Agressor PBAs avons réalisg

en 207 untotal dellentretiens ESG dzc 2y R2yyS f A Sdz Lestafds I OG A 2
concernées sontAlstom, CNHhtustrial, EliorFaurecia, Fresenius SE, Philips Lighting, Ryanair}, Scor,
Smurfit Kappa, Worldline et WPP.

7 1% A P

Vote: ! [ CAYlIYOASNSE RS fQ9OKAIldzASNE S @20S 7

Dans le cas des OPCVM 18R, la réglétait jusquzila suivanteY f QSESNIOAOS RS& RN
A08FFSOGdzS ySOSAal ANBYSY( Rs& azSh ti/l+ as 200deSSifSt S
détient plus de 1 % du capital ou des drdRS @2 3GS RQdzyS 420ASGS® /S &8
été abaissé a 1% le ler mai 2012. A compter de 2018, dans le cadre du renforcement de notre
RSYFNDKS ROQAYGSINIGAR2Y 9{Ds [} CAYylIyOASNB RS ¢
f QSy & S Y aléuS pressrides & sein du périmétre de vote défini daolitique de vote.

b2ada YSdGd2ya Sy drdzONB y23a YSAffSdNE STF2NIA
ol A348YSyd dGSY2a3ys RS tI @2t2yaGS RS [t CAyly
dans sa politique de vote.

[ 2NBEIdzS 83 3ISNIyida RQht/+*ta RS [l CAYylyOAsNB R
Afa FTFFANNSY(OH ljdQAta 2yid LI SAYySYSyid O2yFAlyOS
stratégie fixée par ces derniers. @2 y 4 S1lj dzSy OS2 Af yQSEA&GS LI & LI
RQsGNB Sy 2LJairdrzy @S0 S YIyF3aSySyid adzNJ

RQFLIIINR dzOSNJ f 2NA RSa FaaSyvyofsSSa 3ISYySNIrftSa RSa
autres les aspestsuivants modification des statuts, approbation des comptes, affectation des
résultats, nomination et révocation des organes sociaux, désignation des contréleurs légaux des
comptes, nominations des administrateurs et rémunération des dirigeants.
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La Fih yOASNB RS tQ; OKAljdzASNI SGdzRAS OSLISYRIYG | &S
révéler défavorable aux intéréts de la société ou a ceux des actionnaires minoritaires et se
montre particulierement vigilante sur six points particuliers, a savoir :
- Les rémunératios des dirigeants, qui doivent étre aliggse avec les intéréts des
actionnaires
- Les nominations des administrateurs
- [ Sa SYAdaarzya RQFrOGA2ya alya RNRAG LINSTSN
déja actionnaires
- Les augmentations dOF LA GFf LISN¥AasSa Sy OFa
toutes autres mesures ar®PA

Qh TFNB

puj

- [ S& SYAaarzya RS GAGNBa R2yylryid 00s8a I dz
RQFOGA2YYIl ANBa oO6LI N SESYLX S tS4& alttes NASao0
actionnaires

- [ QFLIINROIFGAZ2Y RS&a 02y @SyliAzya NBItSYSyidsSSa
RS 02yyS 32dz0SNYIyOS 2dz yQSad LI a FIFOAtSYS

En conséquence, dans ces cas précis de défense des actionnaires minoritgiressont

indiredi SYSy G fSa LI2NISdz2NBE RS LI NIia RS-dashdétéda RS |
3SadA2y 4SS NBaSNWS €S RNRBAUGU RS @2GSN) O2yGNXBX RS

[ L2t AGALdzZS RS @23S RSGIFIATESS |AyaiedgdasS S N

CAYlIYyOASNBE Rént disgpailtdek &nlj igheS NJla pagehttp://www.lfde.com/la-
societe/investissementesponsableau sein de la rubrigue« Nos documents.

En ce qui concerne Echiquikgressor et Echiquier Agressor REEA chiffres sont identiques
pour les deux fondsy, 2 dza | @2y & @20GS | dZ a0@adaNdEbléE&sSénbraleS Bus N A O ¢
37, soitun taux de participation der0,3%.

Nous avons voté Contre (ou AbstentionlZ 3 des résolutions, témoignade notre degré
RQSEAISYOS Sy YIOUASNE RS 3I2dz0SNYyIl yOoSo
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6. GLOSSAIRE

Criteres ESGCriteresEnvironnementauxSociaux et de @ivernance

ISR- Investissement Socialement ResponsalpfsourceAFG : L'ISRest un placement qui vise a
concilier performance économique et impact social et environnemental en financant les entreprises et
les entités publiques qui contribuent au développement durable quel que soit leur secteur d'activité.
En nfluencant la gouvernance et le comportement des acteurs, I'ISR favorise une économie
responsable.

Emissions directes et indirectes prises en compte dans le calcul des empreintes carbone

Scope 3 Amont Scope 3 Aval
o~

Amont - Indirect Amont — Direct Activités Aval
(Chaine (Périmétre (Distributeurs aval &

d’approvisionnements) (Fournisseurs de rang 1) opérationnel) Clients)

l\ )I Source: Trucost

Périmétre recommandé par Trucost pour calculer 'empreinte d’un portefeuille

Tonnes EquivalentCO2 (t eq CQ2 Méthodede calcul permettant de comparer les gaz a effet de
serre en penant le CO2 comme référence.
E TonneddleCQ@R Qdzy dahtité di gaxx Potentiel dé@auffement Global du gaz (PRG)
[ S twD Sai dzy O2SFFAOASY(H LISRWEATGAYdH RS OS82 WAl RBA

Emissions Absolues @étenues» [Source Trucost]L f a4 QlF 3A G RS fdeba¥eSi K2 RS
servant aux 2 méthodete mesureR Q S Y LINGBrhoyfedéfailées plus bas
E Emissions Carbone détersyear titre = (Emissionscope let scope 2 et 3 amont premier cercle

Rdz GAGNB Sy (GOMERGUrs Ruditteldétzhen poftefeililn millionsk @rds) /

£ | £ SdzNJ R Q SapitalsEimboRirsietedugie er milliondR Q S dzNP &
E Emissions carboneétenuesdans leportefeuille = Somme des émissions carbone détes par

titre en tegCQ@

Empreintes carbong¢Source Trucost]
- Ratio par million d’" euros invest:.
E Somme des émissions carbaiestitres détenusen tonnes équivalentCO2 / Somme des encours
des titres détenugn millionsR Q S dzNP a
- Ratio par million d"  euros de Chiffre d’" Affa
E Somme des émissions carbodes titres détenusen tonnes équivalentCO2 / Somme des CA
détenus patestitresen millionsR Q S dzNP a
- dont:
E CA détenypar titre = (CAdu titre en milliols R Q S dz/EkRdurs du titre en millichR QS dzNP & 0 K
£ £ SdzNJ RQS v (i NB LINGurEi&edintitre eh inilidls R D € dzBlB & A 2 v
E CA détenuans le portefeuille= Somme des CA détenus par tigre milliorsR Q S dzNP &




Définition des énergie$Source Trucopt
- Brunes charbon, pétrole et gaz naturel
- Vertes: solaire, éolien, hydroélectricité, géermieet énergie houlomotrice
- Alternatives: nucléaire, biomassat biogaz

Stranded AssetdSourceNovethig¢ : Se taduit en frangais par actifs échoués ou «actifs
bloqués». Il s'agit d'une expression employée dans le domaine de la finance pour parler des
investissements ou actifs qui perdent de leur valeur & cause de I'évolution du marché. Cette
dévaluation des actifs est principalement liée & des changements importants et soudains en matiere
de législation, de contraintes environnementales ou d'innovations technologiques, ce qui rend alors
les actifs obsolétes avant leur amortissement completelceeur des énergies fossiles (pétrole, gaz,
charbon) commence a étre touché par ce type de dévaluation.
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Ce document ne présente pas de caractére contractuel. Il ne peut étre remis a des tiers qu’avec I'accord préalable de Financiére de
I'Echiquier. Les informations sont fournies a partir des meilleures sources en notre possession et ne sont pas constitutives d’un conseil en
investissement. Les valeurs citées sont données a titre d’exemple. Ni leur présence dans les portefeuilles gérés, ni leur performance ne sont
garanties.

Le fonds est majoritairement investi en actions et/ou en obligations. Il présente un risque de perte en capital. La gestion est discrétionnaire.
Il existe un risque que le fonds ne soit pas investi a tout moment sur les valeurs les plus performantes.

Pour plus d’informations sur le fonds présenté, les caractéristiques, les frais et les risques nous vous invitons a vous référer au prospectus
disponible sur www.lfde.com. Les frais courants sont mis a jour annuellement et disponibles dans le DICI du fonds.
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