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1. EN BREF  

5ŜǇǳƛǎ ƭŀ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ Ŝƴ мффмΣ ǳƴŜ ŀǘǘŜƴǘƛƻƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜ Ŝǎǘ ǇƻǊǘŞŜ Ł 
ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ƭŀ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎΦ 5ŞōǳǘŞŜ Ŝƴ нллтΣ notre ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊ 
responsable ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ notre politique de responsabilité sociale (RSE). 2007 est en 
ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ ƭΩŀƴƴŞŜ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ŦƻǊƳŀƭƛǎŞ ƴƻǘǊŜ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ 
Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG) Řŀƴǎ ƴƻǘǊŜ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ  
/ŜǘǘŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ǎΩŀǇǇǳƛŜ sur une connaissance solide des entreprises basée sur des années de 

ǊŜƴŎƻƴǘǊŜǎ Ŝǘ ŘΩŞŎƘŀƴƎŜǎ ŀǾŜŎ ŜƭƭŜǎΣ Ŝƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ ǎǳǊ ƭŜǎ ŀǎǇŜŎǘǎ ŘŜ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜΦ 
 
/Ŝ ǊŀǇǇƻǊǘ ŘŞŎǊƛǘ Ŝƴ ŘŞǘŀƛƭ ƴƻǘǊŜ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŀ ƳŀƴƛŝǊŜ Řƻƴǘ [ŀ 
FƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ǇǊŜƴŘ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŎƭƛƳŀǘƛǉǳŜǎ.  
 

Au 31 décembre 2017, les fonds Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA sont couverts à 72% 

par une analyse ESG. La note ESG moyenne des fonds, établie selon notre méthodologie, est de 

6,5/10. 

Depuis le 31 décembre 2016, nous publions annuellement les empreintes carbone de nos principaux 
fonds. Elles sont présentées ci-dessous pour Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA en date du 
31 décembre 2017. 

Les empreintes carbone sont ici présentées selon les deux méthodologies les plus couramment 
utilisées (voir le glossaire en fin de rapport) Ŝǘ ŜȄǇǊƛƳŞŜǎ Ŝƴ ǘƻƴƴŜǎ ŘΩŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘ /hн (t eq CO2) :  

 

Ces deux ŦƻƴŘǎ ƴΩŞǘŀƴǘ Ǉŀǎ ƛƴǾŜǎǘƛs dans le secteur des services aux collectivités et le secteur minier, 
ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴ Ł ƭŀ ǘǊŀƴǎƛǘƛƻƴ ŞƴŜǊƎŞǘƛǉǳŜ Ŝǎǘ ǇŜǳ ǇŜǊǘƛƴŜƴǘŜΦ  

[ΩŜƴǘǊŞŜ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊ ŘŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ мто a été ƭΩƻŎŎŀǎƛƻƴ ŘŜ ǇƻǳǊǎǳƛǾǊŜ ƭŀ ǎŜƴǎƛōƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛpe aux 
ǊƛǎǉǳŜǎ ŎƭƛƳŀǘƛǉǳŜǎΦ /ŜǘǘŜ ŀƴƴŞŜ ǎŜǊŀ ŎƻƴǎŀŎǊŞŜ Ł ŎƻƴǘƛƴǳŜǊ Ł ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜǊ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŀǾŜŎ ŎŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ 
indicateurs et à mener une réflexion sur la façon de les intégrer dans la gestion.  
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2. DESCRIPTION DES CRITERES ESG PRIS EN COMPTE 

           tǊŞŎǳǊǎŜǳǊ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩL{wΣ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳier attache depuis sa création, une 
importance fondamentale aux enjeux extra-financiers, et en particulier à la gouvernance des 
ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎΦ [ŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ŀ ŦƻǊƳŀƭƛǎŞ Řŝǎ нллт ǎŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ 9{D Řŀƴǎ 
ƭΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ Řŀƴǎ ƭŜǎǉǳŜƭƭŜǎ ŜƭƭŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘΣ ŀǾŀƴǘ ŘΩşǘǊŜ ƭΩǳƴ ŘŜǎ ǇǊŜƳƛŜǊǎ ǎƛƎƴŀǘŀƛǊŜǎ ŘŜ 
la place de Paris, en 2008, des UN PRI (Principles for Responsible Investment).  
 
bƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ŘŞǾŜƭƻǇǇŞ ǳƴŜ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ǉǳƛ ǎŜ ŎƻƴŎǊŞǘƛǎŜ ǇŀǊ ƭΩŀǘǘǊƛōǳǘƛƻƴ 
ŘΩǳƴŜ ƴƻǘŜ ESG.  
 
 

2.1 NATURE DES CRITERES ESG 
 

Á Principaux critères de notre analyse ESG : les principaux critères ESG sur lesquels se fondent 
notre analyse et notre note ESG sont les suivants : 
 

- Gouvernance :  
o /ƻƳǇŞǘŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘŜ :  

Á Pour le directeur général : légitimité dans le métier, track-record, capacité 
managériale, leadership et structure du schéma de rémunération. 

Á Pour le comité de direction : composition, diversité, pertinence des fonctions 
représentées et engagement sur les sujets de RSE. 

o Contre-pouvoirs : sources de contre-pouvoirs au sein du Conseil, anticipation de la 
succession du directeur général, adéquation des profils des administrateurs avec les 
besoins ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΣ ŘƛǾŜǊǎƛǘŞ ƘƻƳƳŜκŦŜƳƳŜ Řǳ Conseil, diversité géographique, 
disponibilité et implication des administrateurs. 

o Respect des actionnaires minoritaires : intérêt pour ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ŘΩşǘǊŜ ŎƻǘŞe, 
mécanismes anti-ht! Ŝǘ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜΦ 

o Evaluation des risques extra-financiers : identification et gestion des risques extra-
financiers, éthique des affaires, qualité du reporting et du discours RSE de lΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ 
et dynamique positive de progrès sur les aspects ESG. 
 

- Environnement : 
o Politique et actions : ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩǳƴŜ ŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǊƻǳǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜ όƻōƧŜŎǘƛŦs 

précis et datés ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ ŘŞƎŀƎŜǊ ŘŜǎ ǘŜƴŘŀƴŎŜǎ ŘΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ), choix des 
indicateuǊǎ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǊƻǳǘŜΣ ƴƛǾŜŀǳ ŘΩŀƳōƛǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǎǳǊ ǎŜǎ 
ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀǳȄΣ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩǳƴ ǎȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭ Ŝǘ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩƛƴƛǘƛŀǘƛǾŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜǎ 
comme par exemple un prix interne du carbone. 

o Résultats : ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ǎƻƴ Ǉƭŀƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴ 
όǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ ǎǳǊ ƭƻƴƎǳŜ ŘǳǊŞŜ Ŝǘ ǘŜƴŘŀƴŎŜǎ ŘΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴύΣ ŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ 
principaux ratios environnementaux (eau, CO2, énergie, déchets, utilisation de 
produiǘǎ ŎƘƛƳƛǉǳŜǎΧύ Ŝǘ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǊŞŀƭƛǎŞǎ ŀŦƛƴ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ ǎƻƴ ƛƳǇŀŎǘ 
environnemental. 

o Fournisseurs : exposition des fournisseurs aux risques environnementaux, degré de 
complexité de la ŎƘŀƞƴŜ ŘΩŀǇǇǊƻǾƛǎƛƻƴƴŜƳŜƴǘΣ dépendance vis-à-vis de ses 
fournisseurs, accompagnement des fournisseurs vers de meilleures pratiques et 
contrôle des fournisseurs. 

o Impact environnemental des produits : impact positif ou négatif des produits sur 
ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘΣ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘΩŞŎƻcƻƴŎŜǇǘƛƻƴΣ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜǎ ŘŜ ŎȅŎƭŜ ŘŜ ǾƛŜ 
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des produits, économie circulaire, part verte du ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ  Ŝǘ 
gestion de la fin de vie des produits. 
 

- Social : 
o Fidélisation et progression : attractivité de la marque employeur, capacité à recruter, 

satisfaction des salariés, politique de fidélisation des salariés, gestion des carrières, 
politique de formation et potentiel de rétention des salariés. 

o Protection : lutte contre les discriminations, protection des salariés en matière de 
santé et de sécurité, qualité du dialogue social et accompagnement des salariés en cas 
de restructuration. 

o Fournisseurs : exposition des fournisseurs aux risques sociaux, degré de complexité de 
la ŎƘŀƞƴŜ ŘΩŀǇǇǊƻǾƛǎƛonnement, dépendance vis-à-vis de ses fournisseurs, 
accompagnement des fournisseurs vers de meilleures pratiques et contrôle des 
fournisseurs. 

o Impact social des produits : impact social des produits pour le client et pour la société  
(i.e. coûts évités) et accessibilité des produits. 

o Relations avec la société civile : ŀǇǇǊƻŎƘŜ ǇƘƛƭŀƴǘƘǊƻǇƛǉǳŜ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ (dont 
opérations de mécénat de compétences), relations avec les communautés locales, 
satisfaction clients et participation à des initiatives de place dans le domaine de la 
RSE. 
 

[ΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ŎŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ 9{D ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ŘŞǘŜǊƳƛƴŜǊ ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ǎǳǊ мл ǉǳƛ Ŝǎǘ ŀǘǘǊƛōǳŞŜ Ł ŎƘŀǉǳŜ 
émetteur. Celle-ci est composée de la façon suivante : 
- Gouvernance Υ [ŀ ƴƻǘŜ ŘŜ DƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴ сл҈ ŘŜ ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ƎƭƻōŀƭŜΦ Lƭ ǎΩŀƎƛǘ 
ŘΩǳƴ ǇŀǊǘƛ ǇǊƛǎ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜ ŘŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ǉǳƛ attache depuis sa création une 
importance particulière à cet aspect.  

- Environnement et Social : Les critères liŞǎ Ł ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŀǳ ǎƻŎƛŀƭ ǎƻƴǘ ǊŀǎǎŜƳōƭŞǎ Ŝƴ ǳƴŜ 
note de Responsabilité. Le calcul de celle-ci tient compte du type de société concerné :  

o Pour les entreprises industrielles : les critères sociaux et environnementaux sont 
équipondérés au sein de la note de Responsabilité.  

o Pour les entreprises de services : la note sociale contribue à hauteur de 2/3 dans la 
note de Responsabilité tandis que la note Environnement représente 1/3 de la note 
de Responsabilité. 

 
De plus, un malus de controverse ESG est pris en compte dans le calcul de la note ESG. Celui-ci vient 
ƛƳǇŀŎǘŜǊ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ŘΩǳƴ ƳŀȄƛƳǳƳ ŘŜ н Ǉƻƛƴǘǎ όƎǊŀƴǳƭŀǊƛǘŞ Řǳ Ƴŀƭǳǎ ŘŜ лΣрύΦ  
 
Á Choix des critères ESG : Cette méthodologie a été développée en 2007 et les critères ESG utilisés 
ǎƻƴǘ ƛŘŜƴǘƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎΦ /Ŝǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎƘƻƛǎƛǎ ŎŀǊ ƛƭǎ ǇŜǊƳŜǘǘŜƴǘ ŘŜ 
ŎƻǳǾǊƛǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ǎǳƧŜǘǎ ŜȄǘǊŀ-financiers de nature à avoir des impacts sur la performance 
économique des entreprises. Notre approche nous permet ainsi de bien identifier les risques non-
financiers auxquels les entreprises peuvent être confrontées.  
 
[ΩǳƴŜ ŘŜǎ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƛǘŞǎ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘŜ ƴƻǘŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ǉǳΩŜƭƭŜ ǎǳǊǇƻƴŘŝǊŜ ƭŜ ŎǊƛǘŝǊŜ ŘŜ 
gouvernance par rapport aux deux autres. La qualité du management et la bonne gouvernance, 
ŞǾŀƭǳŞŜǎ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭƻǊǎ ŘΩǳƴŜ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜ ǎȅǎǘŞƳŀǘƛǉǳŜ ŘŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎΣ ƻƴǘ ǘƻǳƧƻǳǊǎ ŞǘŞ ŀǳ ŎǆǳǊ 
ŘŜ ƴƻǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ 5ŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜΣ ƴƻǳǎ ǇǊşǘƻƴǎ ǳƴŜ ŀǘǘŜƴǘƛƻƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜ Ł ƭŀ 
qualité des hommes et des femmes qui dirigent les entreprises dans lesquelles nous investissons. 
Nous sommes convaincus que ce sont les managers de qualité, épaulés et challengés par un 
/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŞ Ŝǘ ŎƻƳǇŞǘŜƴǘΣ ǉǳƛ ǎƻƴǘ ŎŀǇŀōƭŜǎ ŘŜ ŎǊŞŜǊ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ Ł ƭƻƴƎ 
ǘŜǊƳŜΣ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ Ƴŀƛǎ ŀǳǎǎƛ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ǇŀǊǘƛŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘŜǎΦ  
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2.2 CRITERES RELATIFS A DES OBJECTIFS ENVIRONNEMENTAUX 
 
5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŞŜ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊ ŘŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ мтоΣ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ŀ ŎƘƻƛǎƛ ŘŜ 

mesurer les empreintes carbone de ses ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ƭƻƛ όŎΩŜǎǘ-à-dire ceux dont 
ƭΩŜƴŎƻǳǊǎ Ŝǎǘ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ Ł рлл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ŘΩŜǳǊƻǎύ Ƴŀƛǎ ŀǳǎǎƛ ŘΩŞǘŜƴŘǊŜ ŎŜǘǘŜ ƳŜǎǳǊŜ Ł ses principaux 
fonds. /ΩŜǎǘ Řŀƴǎ ŎŜǘǘŜ ŘȅƴŀƳƛǉǳŜ ǉǳŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ Ŝǎǘ ŘŜǾŜƴǳŜ Ŝƴ нлмтΣ ǎƛƎƴŀǘŀƛǊŜ Řǳ 
Montreal Carbon Pledge. 

 
bƻǳǎ ǳǘƛƭƛǎƻƴǎ ƭΩƻǳǘƛƭ 9ōƻŀǊŘ ŦƻǳǊƴƛ ǇŀǊ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ¢ǊǳŎƻǎǘ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ǊŜƭŀǘƛŦǎ Ł ŘŜǎ 
ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀǳȄΦ bƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ǊŜǘŜƴǳ ŎŜ ǇǊŜǎǘŀǘŀƛǊŜ ǇƻǳǊ ƭΩŞǘŜƴŘǳŜ ŘŜ ǎƻƴ ǳƴƛǾŜǊǎ 
ŘΩŀƴŀƭȅǎŜΣ ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŀǎǎŜȊ ŞƭŜǾŞǎ Ŝǘ ǊŜƴŦƻǊŎŜ ƭŀ ǇŜǊǘƛƴŜƴŎŜ ŘŜǎ 
informations obtenues. 

 
 

Le tableau suivant, issu de la note pédagogique « /ƻƳǇǊŜƴŘǊŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ мт3 » de Trucost (Version 1 ς 
!ǾǊƛƭ нлмсύΣ ŘŞǘŀƛƭƭŜ ƭŜ ǘȅǇŜ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǇƻǳǾŀƴǘ şǘǊŜ ŦƻǳǊƴƛŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ мто :  
 

CONTENU RISQUES CLIMATIQUES EMPREINTES CARBONE 
CONTRIBUTION TRANSITION 
ENERGETIQUE, ECOLOGIQUE 

ET OBJECTIF 2 DEGRES 

DESCRIPTION 
Exposition aux risques 
financiers liés au changement 
climatique 

Emissions liées aux actifs 
détenus par l'investisseur 

Mesures indiquant la 
contribution de l'investisseur 
pour une transition vers une 
économie bas-carbone et 
limiter le réchauffement 
climatique mondial (2°C) 

TYPE D'ANALYSE Plutôt qualitative Quantitative Plutôt quantitative 

MATURITE DE LA 
RECHERCHE 

En développement Mature Plutôt mature 

EXEMPLES DE 
METRIQUES  

. Exposition risques physiques 

. Exposition risques de 
transition dont taxes carbone 

. Empreinte directe de 
l’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 TEEC, etc.) 

Source : Trucost 
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Voici les critères relatifs à des objectifs environnementaux que nous avons retenus :  

Á Empreintes carbone : Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘŜ ǉǳŀƴǘƛŦƛŜǊ ƭŜǎ ƎŀȊ Ł ŜŦŦŜǘ ŘŜ ǎŜǊǊŜ ζ ŜƳōŀǊǉǳŞǎ η Řŀƴǎ ƭŜǎ 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜǎ ŜȄǇǊƛƳŞǎ Ŝƴ ǘƻƴƴŜǎ ŘΩŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘ /hн όǘ Ŝǉ /hнύΦ [ŀ ŎƻƳǇŀǊŀƛǎƻƴ ŘŜǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ 
de gaz à effet de serre de chaque entrepǊƛǎŜ ǊŜƭŀǘƛǾŜƳŜƴǘ Ł ǎƻƴ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŘƻƴƴŜ ǳƴŜ 
ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ƭΩƛƴǘŜƴǎƛǘŞ ŎŀǊōƻƴŜ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ ŎƻƳǇŀǊŜǊ ƭŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŜƴǘǊŜ ŜƭƭŜǎΣ ǉǳŜƭƭŜ ǉǳŜ 
soit leur taille. La méthodologie développée par Trucost comptabilise les émissions directes 
(scope 1) et indirectes (fournisseurs de premier rang) : 

- [Ŝǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ ŘƛǊŜŎǘŜǎ ǎƻƴǘ ŎŜƭƭŜǎ ƎŞƴŞǊŞŜǎ ǇŀǊ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ όȅ ŎƻƳǇǊƛǎ ƭŜǎ 
ŦƭƻǘǘŜǎ ŘŜ ǾŞƘƛŎǳƭŜǎ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜύΣ ǎŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŜǎ ŘŞŎƘŜǘǎ ǉǳƛ Ŝƴ 
résultent.  

- Les émissions indirectes incƭǳŜƴǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀǘǘŀŎƘŞŜǎ Ł ƭΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ 
ŀŎƘŜǘŞŜΣ ŀǳȄ ǾƻȅŀƎŜǎ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎΣ ŀǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ Ŝǘ Ł ƭŀ ƭƻƎƛǎǘƛǉǳŜΦ  

[ŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ Ǉƻǎƛǘƛƻƴ Ł ƭΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞŜ ǎǳǊ ƭŀ 
base du pourcentage du capital détenu.  
[ΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ Řǳ ŦƻƴŘǎ Ŝǎǘ ƭŀ ǎƻƳƳŜ ŘŜ ŎŜǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴǎΣ ƴƻǊƳŀƭƛǎŞŜ ǇŀǊ ƭŜ ŎƘƛŦŦǊŜ 
ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ ŘŞǘŜƴǳΦ bƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ǊŜǘŜƴǳ ŎŜǘ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊ ŎŀǊ ƛƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩǳƴŜ ƳŞǘǊƛǉǳŜ « mature », 
communément admise pour appréhender le risque de transition (exposition des portefeuilles 
ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩǳƴŜ ƎŞƴŞǊŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Ł ƭΩŞŎƘŜƭƭŜ ƳƻƴŘƛŀƭŜ ŘΩǳƴ ǇǊƛȄ ŞƭŜǾŞ Řǳ /hнύΦ bƻǳǎ Ǉǳōƭƛƻƴǎ 
ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ ǇŀǊ Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘΩŜǳǊƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛ Υ ŎŜǘǘŜ ƳŜǎǳǊŜ ǇŜǊƳŜǘ ŀǳȄ ǇƻǊǘŜǳǊǎ 
de nos fonds de mesurer les émissions dont ils sont « responsables » au travers de la « 
détention en capital indirecte » dans les entreprises qui constituent nos fonds. Vous trouverez 
plus de détails sur les définitions et les formules de calculs dans le glossaire en fin de rapport. 

 
Á Indicateurs de contribution à la transition énergétique : En complément des empreintes 

carbone, les indicateurs de contribution à la transition vers une économie bas carbone permettent 
ŘŜ ƳŜǎǳǊŜǊ ƭŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ł ƭŀ ǘǊŀƴǎƛǘƛƻƴ ŞƴŜǊƎŞǘƛǉǳŜ Ŝǘ ŞŎƻƭƻƎƛǉǳŜ ainsi que 
ǎƻƴ ŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ ŀǾŜŎ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ ŘŜ ƭƛƳƛǘŀǘƛƻƴ Řǳ ǊŞŎƘŀǳŦŦŜƳŜƴǘ ŎƭƛƳŀǘƛǉǳŜ Ł н ŘŜƎǊŞǎ 
à horizon 2100. Les indicateurs de contribution à la transition énergétique sont moins matures et 
moins homogènes que ceux relatifs aux empreintes carbone. En particulier, les indicateurs fournis 
ǇŀǊ ¢ǊǳŎƻǎǘ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŀǳ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭ ŘŜ ƭƛƳƛǘŀǘƛƻƴ Řǳ 
réchauffement climatique se concentrent autour de quelques secteurs (les plus intenses en 
émissions de CO2) sur lesquels le portefeuille Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA sont 
peu ou pas investis. 

 
Les indicateurs suivants (voir leur définition dans le glossaire en fin de rapport) nous paraissent 
pertinents, notamment pour les portefeuilles étant exposés au secteur minier et à celui de la 
ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ :  

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

- Part verte : part de la production électrique générée à partir de sources vertes et 
alternatives. 

- Part brune : part de la production électrique générée à partir de sources fossiles, part du 
portefeuille investie Řŀƴǎ ƭΩŜȄǘǊŀŎǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻƳōǳǎǘƛōƭŜǎ ŦƻǎǎƛƭŜǎ, part des revenus dérivés 
ŘŜ ƭΩŜȄǘǊŀŎǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻƳōǳǎǘƛōƭŜǎ ŦƻǎǎƛƭŜǎ Ŝǘ ǇŀǊǘ ŘŜǎ ǊŜǾŜƴǳǎ ŘŞǊƛǾŞǎ ŘŜ ƭΩŜȄǘǊŀŎǘƛƻƴ Řǳ 
charbon. 

- « Actifs échoués » ou « Stranded assets » : émissions de CO2 «embarquées» dans les 
réserves de combustibles fossiles (en t eq CO2κƳƛƭƭƛƻƴ ŘΩeuros ŘŜ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎύΦ /Ŝǘ 
indicateur mesure le risque quΩƻnt les actifs fossiles ou très carbonés de subir une perte 
de leur valeur dans les prochaines années.  
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Á Risques associés au changement climatique : A ce stade, nous ne sommes pas en mesure de 
ǉǳŀƴǘƛŦƛŜǊ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǇƘȅǎƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŘŜ ǊŞŘƛƎŜǊ ǳƴ ǊŜǇƻǊǘƛƴƎΣ ŀǳ ƴƛǾŜŀǳ ŘΩǳƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΣ ǎǳǊ ŎŜǎ 
risques. Les entreprises dans lesquelles nous sommes investis, elles-mêmes, publient assez peu de 
données sur leur exposition aux risques physiques.  

5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƴƻǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ όǾƻƛǊ paragraphe 5.2), nous invitons les entreprises à 
ŘƻƴƴŜǊ Ǉƭǳǎ ŘΩŞƭŞƳŜƴǘǎ ǎǳǊ les risques physiques auxquels elles sont exposées chaque fois que 
nous le jugeons nécessaire. 
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3. INFORMATIONS UTILISEES POUR L’ANALYSE ESG 
 

Á Analyse Interne : 5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ L{wΣ ƴƻǘǊŜ ŀǇǇǊƻŎƘŜ ŘŜ ƭΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ 9{D ŘŜǎ 
émetteurs est entièrement internalisée. Nos analyses sont principalement enrichies par la 
rencontre systématique avec le management des entreprises et leur accompagnement dans la 
ŘǳǊŞŜ Ǿƛŀ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ŜƴǘǊŜǘƛŜƴ ŘŜ ǎǳƛǾƛ ǘƻǳǎ ƭŜǎ ŘŜǳȄ ŀƴǎΦ  

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

- [ŀ ƭŜŎǘǳǊŜ ŘŜ ƭŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ǇǳōƭƛǉǳŜ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŀƳƻƴǘ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ ŜƴǘǊŜǘƛŜƴ 
(rapports annuels, rapports de développement durable, etc.) 

- [ŀ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘΩhbD ƻǳ ŘŜ ōǊƻƪŜǊǎ ǎǳǊ ǳƴŜ ǘƘŞƳŀǘƛǉǳŜ L{w ǇǊŞŎƛǎŜ Ŝǘ ƭŀ 
ǊŜǾǳŜ ŘΩŀǊǘƛŎƭŜǎ ǇŀǊǳǎ Řŀƴǎ ƭŀ ǇǊŜǎǎŜ 

- Des visites de sites et des rencontres de responsables terrain variés (directeur des 
ressources humaines, directeur qualité, diǊŜŎǘŜǳǊ ŘŜ ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘΣ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ 
ƧǳǊƛŘƛǉǳŜΧύ 

- [ΩŀōƻƴƴŜƳŜƴǘ Ł ŘŜǎ ǊŞǎŜŀǳȄ ŘΩŜȄǇŜǊǘǎ όGerson Lehrman Group et Third Bridge) pour 
approfondir nos connaissances sur des enjeux spécifiques 

- [ΩŀōƻƴƴŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ ǊŜŎƘŜǊŎƘŜ hCD ǎǳǊ ƭŜ ǘƘŝƳŜ ŘŜ ƭŀ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜΣ ǉǳi nous apporte un 
ŞŎƭŀƛǊŀƎŜ ŎƻƳǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜ ǎǳǊ ƭŀ ǉǳŀƭƛǘŞ ŘŜǎ ŎƻƴǎŜƛƭǎ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ 
françaises dans lesquelles nous sommes investis 

- [ΩŀōƻƴƴŜƳŜƴǘ Ł /ŀǇƛǘŀƭ Lv ŀŦƛƴ ŘΩŀŎŎŞŘŜǊΣ ŜƴǘǊŜ ŀǳǘǊŜǎΣ Ł ŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭŀ 
gouvernance des entreprises 

- La base de données du UN Global Compact 
- [ΩŀōƻƴƴŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ ǇƭŀǘŜŦƻǊƳŜ 9ōƻŀǊŘ ŘŜ ¢ǊǳŎƻǎǘ ǇƻǳǊ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŜƳǇǊŜƛƴǘŜǎ 

carbone. 
- La plateforme de données environnementales du Carbon Disclosure Project (CDP). 
- [ΩŀōƻƴƴŜƳŜƴǘ à la recherche ESG de MSCI ESG ReǎŜŀǊŎƘ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ Ŝǘ suivi des 

controverses 

 

Á Agence de notation extra-financière : En ce qui concerne Echiquier Agressor et Echiquier 
Agressor PEA, nous avons recours aux agences de notations extra-financières uniquement pour 
ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ Ŝǘ ƭŜ ǎǳƛǾƛ Řes controverses. Pour ce faire, nous sommes abonnés à la recherche ESG de 
MSCI ESG Research. 
 
A partir de нлмуΣ ŀǾŜŎ ƭŜ ǊŜƴŦƻǊŎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŀ ƎŞƴŞǊŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ 9{D et afin 
ŘŜ ŦŀŎƛƭƛǘŜǊ ƭΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ 9{D ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ƴƻǎ 
portefeuilles non-ISR, nous aurons également recours à la plateforme de recherche ESG de MSCI 
ESG Research pour la notation des émetteurs sur les critères environnementaux et sociaux. 

 

Á Critères relatifs aux objectifs environnementaux : tƻǳǊ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ŎŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎΣ ƴƻǳǎ ǳǘƛƭƛǎƻƴǎ 
ƭΩƻǳǘƛƭ Eboard de Trucost ainsi que la plateforme de données environnementales du CDP. 
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4. METHODOLOGIE ET RESULTATS DE L’ANALYSE ESG 
 

4.1 METHODOLOGIE D’ANALYSE ESG 
 

Quatre étapes fondamentales structurent notre méthodologie ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D : 

1. Travail préparatoire : [Ŝ ǘǊŀǾŀƛƭ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ ŘŞōǳǘŜ ǇŀǊ ǳƴŜ ǇƘŀǎŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘŀƛǊŜ ƎǊŃŎŜ Ł ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƳƻȅŜƴǎ ƛƴǘŜǊƴŜǎ Ŝǘ ŜȄǘŜǊƴŜǎ ŘŞǘŀƛƭƭŞǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ 3. 
/ŜǘǘŜ ŀƴŀƭȅǎŜ ǇǊŞŀƭŀōƭŜ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴ Ŝǎǘ ƎǳƛŘŞŜ ǇŀǊ ƴƻǘǊŜ ƎǊƛƭƭŜ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛre couvrant 
ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŀǎǇŜŎǘǎ 9{D ŘŞǘŀƛƭƭŞs dans le paragraphe 2.1. 

 
2. Entretien ESG : 5ŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎΣ ƭΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴ 9{D ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ŘŞǘŜǊƳƛƴŜǊ ƭŀ ƴƻǘŜ 
9{D ŘΩǳƴ ŞƳŜǘǘŜǳǊΦ Lƭ Ŝǎǘ ƭΩƻŎŎŀǎƛƻƴ ǇƻǳǊ ƴƻǳǎ ŘΩŀǇǇǊƻŦƻƴŘƛǊ ƭŜǎ ǘƘŞƳŀǘƛǉǳŜǎ ǎǳǊ ƭŜǎǉǳŜlles nous 
ŀǾƻƴǎ ƳŀƴǉǳŞ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ŘǳǊŀƴǘ ƴƻǘǊŜ ŀƴŀƭȅǎŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀƛǊŜ Ŝǘ ŘŜ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǊ ƭŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ 
sur leurs enjeux clefs. Cette étape est primordiale, en particulier dans le cas des entreprises de 
ǇŜǘƛǘŜ ǘŀƛƭƭŜΦ 9ƭƭŜ ƴƻǳǎ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳations qui sont rarement disponibles 
publiquement et de ne pas les pénaliser de façon rédhibitoire pour leur manque de transparence 
(souvent lié au manque de moyens humains dédiés à ces sujets en interne et non à leur manque 
ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ǎǳƧŜǘǎ 9{D). 

 
3. Synthèse et Evaluation : ! ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴ 9{DΣ ǳƴŜ ǎȅƴǘƘŝǎŜ ŘŜ ǘƻǳǘŜǎ ƭŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ 
ƻōǘŜƴǳŜǎ Ŝǎǘ ǊŞŀƭƛǎŞŜΦ 9ƭƭŜ ƴƻǳǎ ǇŜǊƳŜǘ Ł ƭŀ Ŧƻƛǎ ŘΩŞǘŀōƭƛǊ ƭŜ ŎƻƳǇǘŜ ǊŜƴŘǳ ǉǳŀƭƛǘŀǘƛŦ ŘŜ ƴƻǘǊŜ 
ŀƴŀƭȅǎŜΣ ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ ƭŜ ǎǳƛǾƛ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ǘŜƳǇǎ Ƴŀƛǎ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘΩŜƴ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ƭΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ 
ǉǳŀƴǘƛǘŀǘƛǾŜ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ ŘŞŦƛƴƛǊ ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ŘŜ ƭΩŞƳŜǘǘŜǳǊ Ŝƴ ǉǳŜǎǘƛƻƴΦ /ŜǘǘŜ ŘŜǊƴƛŝǊŜ Ŝǎǘ 
ǊŞŀƭƛǎŞŜ ŘŜǇǳƛǎ нллт ǎŜƭƻƴ ǳƴŜ ƎǊƛƭƭŜ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ǉǳƛ ǊŜǇƻǎŜ ǎǳǊ ƭŜǎ ǘǊƻƛǎ ǇƛƭƛŜǊǎ 
traditionnels : Environnement, Social et Gouvernance. 

 
[Ŝǎ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƛǘŞǎ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ǎƻƴǘ ƭŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘŜǎ : 

- 9ƭƭŜ ŎƻǳǾǊŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ǇƛƭƛŜǊǎ 9ƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘΣ {ƻŎƛŀƭ Ŝǘ DƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜΣ ŎƻƳƳŜ ŘŞǘŀƛƭƭŞ 
dans le paragraphe 2.1. 

- Un poids important est consacré à la gouvernance au sein de la note ESG (environ 60%) et 
Ŝƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ Ł ƭΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘŜ.  

- Le poids des notes Environnement et Social au sein de la note ESG varie selon le type 
ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ - « Industrie » ou « Services » - ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ όǾƻƛǊ ǘŀōƭŜŀǳ Ŏƛ-dessous). 

- bƻǳǎ ƴŜ ƴƻǊƳŀƭƛǎƻƴǎ Ǉŀǎ ƴƻǎ ƴƻǘŜǎ 9{D όǇŀǊ ǘŀƛƭƭŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛǎŀǘƛƻƴΣ ǇŀǊ ǎŜŎǘŜǳǊΧύ 
- Le poids donné à chacune des sous-ǘƘŞƳŀǘƛǉǳŜǎ ŘŜǎ ǇƛƭƛŜǊǎ ŀ ŞǘŞ ŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜ ǇŀǊ ƭΩŞǉǳƛǇŜ 
L{w ŘŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊΦ 

- [ΩŞŎƘŜƭƭŜ ŘŜ ƴƻǘŀǘƛƻƴ ǾŀǊƛŜ ŘŜ л Ł млΦ 
- [ΩŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ŘΩǳƴ malus controverse au sein du calcul de la note ESG. Celui-ci vient impacter 
ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ƭŀ ƴƻǘŜ 9{D ŘΩǳƴ ƳŀȄƛƳǳƳ ŘŜ н Ǉƻƛƴǘs (granularité du malus de 0,5) et 
sanctionner les entreprises controversées sur les aspects ESG. 
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NOTE ESG GLOBALE INDUSTRIE SERVICE 

NOTE GOUVERNANCE 62,5% 62,5% 

/ƻƳǇŞǘŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘŜ 50% 50% 
Contre-pouvoirs 
Respect des actionnaires minoritaires 
Evaluation risques extra-financiers 

17% 
16% 
17% 

17% 
16% 
17% 

NOTE RESPONSABILITÉ 37,5% 37,5% 

¶ NOTE ENVIRONNEMENT 50% 34% 

Politique & actions 
Résultats 
Fournisseurs 
Impact environnemental des produits 

33% 
33% 
17% 
17% 

33% 
33% 
17% 
17% 

¶ NOTE SOCIAL 50% 66% 

Fidélisation & progression 
Protection 
Fournisseurs 
Impact social des produits 
Relations avec la société civile 

34% 
33% 
11% 
11% 
11% 

34% 
33% 
11% 
11% 
11% 

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

 

 

4. Suivi : Le suivi régulier des performances ESG des titres en portefeuille fait partie intégrante de 
ƴƻǘǊŜ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D.  
 
[ΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ 9{D ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ ǇǊŞǎŜƴǘǎ Řŀƴǎ ƴƻǎ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜǎ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊŞǾƛǎƛƻƴ ǘƻǳǎ ƭŜǎ 
deux ans. Le temps du développement durable est un temps long. Par conséquent, les 
changementǎ ǉǳƛ ǇŜǳǾŜƴǘ ŀǾƻƛǊ ƭƛŜǳ Ł ƭΩŞŎƘŜƭƭŜ ŘΩǳƴŜ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǎǳǊ ƭŜǎ ŀǎǇŜŎǘǎ 9{D ƳŜǘǘŜƴǘ 
ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘ Řǳ ǘŜƳǇǎ Ł ǎŜ ŎƻƴŎǊŞǘƛǎŜǊ Ŝǘ ƴΩƻƴǘ ǉǳŜ ǇŜǳ ǾƻƛǊŜ Ǉŀǎ ŘΩƛƳǇŀŎǘ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜΦ [ŜǳǊǎ 
effets sont visibles sur plus longue période. Nous avons donc décidé de faire le point tous les deux 
ŀƴǎ ǎǳǊ ƭΩŀǾŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ 9{D ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŀǳ ǎŜƛƴ ŘŜ ƴƻǎ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜǎΦ /Ŝǎ 
ŜƴǘǊŜǘƛŜƴǎ ŘŜ ǎǳƛǾƛ ǎƻƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩƻŎŎŀǎƛƻƴ ŘŜ ǾŞǊƛŦƛŜǊ ǉǳŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ 
sociale, environnementale et de gouvernance et en particulier sur les axes de progrès que nous 
avions définis ensemble deux ans auparavant. 
 
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. Après avoir établi 
ǳƴ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŀǾŜŎ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ŀŦƛƴ ŘŜ ƧǳƎŜǊ ŘŜ ǎƻƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ƎǊŀǾƛǘŞΣ ǳƴŜ Ŏƻƴǘroverse significative 
sur un ŞƳŜǘǘŜǳǊ ŀǳǊŀ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ŘƛǊŜŎǘ Ŝǘ ƛƳƳŞŘƛŀǘ ǎǳǊ ǎŀ ƴƻǘŜ 9{DΦ 5ŀƴǎ ƭŜ Ŏŀǎ ŘΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ 
!ƎǊŜǎǎƻǊ Ŝǘ ŘΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ t9!, le gérant décidera librement - dans le meilleur intérêt du 
porteur ς ǎΩƛl souhaite désinvestir ou non la valeur concernée. 
 

La construction des portefeuilles ŘΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ Ŝǘ ŘΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ t9! ne fait pas 
intervenir de filtre ESG à proprement parler. Cependant, comme tous les fonds gérés par La Financière 
ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊΣ ces fonds excluenǘ ƭΩƛƴǾestissement dans toute société réalisant plus de 10% de son 
ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜ ǘŀōŀŎΦ Lƭ ŜȄŎƭǳǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘΣ Ŝƴ ƭƛƎƴŜ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ŎƻƴǾŜƴǘƛƻƴǎ Řϥhǘǘŀǿŀ όмффтύ Ŝǘ ŘΩhǎƭƻ όнллуύΣ ǘƻǳǘ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘƛǊŜŎǘΣ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ǉui 
fabriquent, vendent, stockent et transfèrent des bombes à sous-munitions et mines antipersonnel 
όǇŀǎ ŘŜ ǎŜǳƛƭ ƳƛƴƛƳǳƳ ŘŜ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎύΦ 
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4.2 INDICATEURS ESG 

 
 Le tableau ci-dessous indique la proportion de valeurs couvertes par une analyse ESG 
au 31/12/2017 dans les portefeuilles Echiquier Agressor et ŘΩEchiquier Agressor PEA ainsi que la note 
ESG moyenne et la note ESG moyenne pondérée du portefeuille.  

 
 

 
% des valeurs couvertes 

par l'analyse ESG 
Note ESG moyenne sur 

10 
Note ESG moyenne 

pondérée sur 10 

Echiquier Agressor 72% 6,5 6,6 

Echiquier Agressor PEA 72% 6,5 6,6 
Source : La Financière de l’Echiquier – Données au 31/12/2017 

 
La note moyenne de Gouvernance est de 6,9/10, la note moyenne Environnementale de 6,4/10 et la 
note moyenne Sociale de 6,6/10 (notes identiques pour Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA). 
Par rapport à 2016, on observe une stabilité sur de la note ESG moyenne, une hausse de la note de 
Gouvernance et Environnementale du portefeuille et une baisse de la note Sociale. 
 
 

4.3 INDICATEURS RELATIFS A DES OBJECTIFS ENVIRONNEMENTAUX 
 

Á Empreinte Carbone : [ΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŀ ŞǘŞ ǊŞŀƭƛǎŞŜ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ 
inventaires au 31/12/2017Φ [Ŝ ōŜƴŎƘƳŀǊƪ ǳǘƛƭƛǎŞ ǇƻǳǊ ƭŀ ŎƻƳǇŀǊŀƛǎƻƴ Ŝǎǘ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ Řes 
fonds Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA, à savoir le MSCI Europe. Un seul titre présent 
Řŀƴǎ ƭŜǎ ŦƻƴŘǎ 9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ Ŝǘ 9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ t9! ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŎƻǳǾŜǊǘ ǇŀǊ ¢ǊǳŎƻǎǘΦ [ŜǳǊ 
taux de couverture est de 99,3%. Les définitions des deux inŘƛŎŀǘŜǳǊǎ ŘΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ ŎƘƻƛǎƛǎ 
sont détaillées dans le paragraphe 2.2 ainsi que dans le glossaire en fin de rapport. 
 

 
Source : Trucost ς Données au 31/12/2017 
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Source : Trucost ς Données au 31/12/2017 

 

Ĕ Les fonds Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA sont 16% moins carbonés que leur 

ƛƴŘƛŎŜ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ ƭƻǊǎǉǳŜ ƭΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ Ŝǎǘ ƳŜǎǳǊŞŜ ǇŀǊ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘŜ Řǳ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ Ŝǘ 50% 
plus carbonés ƭƻǊǎǉǳŜ ƭΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ Ŝǎǘ ƳŜǎǳǊŞŜ ǇŀǊ Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘΩŜǳǊƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎΦ 

 

Á Analyse Sectorielle : [Ŝǎ ǘŀōƭŜŀǳȄ ǎǳƛǾŀƴǘǎ ŀƴŀƭȅǎŜƴǘ ƭŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴŎŜǎ ŘΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜǎ ŎŀǊōƻƴŜ 
όƳŞǘƘƻŘŜ ǇŀǊ Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘΩŜǳǊƻǎ ŘŜ ŎƘƛŦŦǊŜǎ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎύ ŜƴǘǊŜ ƭŜs portefeuilles et leur benchmark en 
ǎŞǇŀǊŀƴǘ ŎŜ ǉǳƛ ǊŜƭŝǾŜ ŘŜ ƭΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜ ŘŜ ŎŜ ǉǳƛ ǊŜƭŝǾŜ ŘŜ ƭŀ ǎŞƭŜŎǘƛƻƴ ŘŜ ǘƛtres (chiffres 
identiques pour Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA).  
 

Secteurs GICS 
Effet allocation sectorielle 

en % 
Effet sélection de titres en 

% 
Effet total en % 

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 : Trucost ς Données au 31/12/2017 

Fin 2017, les fonds Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA étaient 16% moins intense en 
carbone que son indice de référence (contre 47% fin 2016). 
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[Ŝǎ ŘŜǳȄ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ǉǳƛ ƻƴǘ ƭΩŜŦŦŜǘ ǇƻǎƛǘƛŦ ƭŜ Ǉƭǳǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǎƻƴǘ ƴƻtre impasse sectorielle sur les 
services aux collectivités ainsi que notre surpondération au secteur de la consommation de base. 

[Ŝǎ ŘŜǳȄ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ǉǳƛ ƻƴǘ ƭΩŜŦŦŜǘ ƴŞƎŀǘƛŦ ƭŜ Ǉƭǳǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǎƻƴǘ ƴƻǘǊŜ très faible exposition au 
secteur financier et, dans une moindre mesure, notre sous-pondération et notre sélection de titres 
sur le secteur des matériaux.  

 

Les deux graphiques ci-ŘŜǎǎƻǳǎ ƳƻƴǘǊŜƴǘ ƭŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴŎŜǎ ŘΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜ ŜƴǘǊŜ ƭŜs fonds 
Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA et leur ōŜƴŎƘƳŀǊƪ Ŝǘ ƭΩŜŦŦŜǘ ŘŜ ŎŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴŎŜǎ ǎǳǊ 
ƭΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ des fonds. 

 Source : Trucost ς Données au 31/12/2017 

Source : Trucost ς Données au 31/12/2017 
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Á Principaux contributeurs  

Entreprises 
Empreinte Carbone 

(t eq C02) 

% Empreinte 
Carbone Totale du 

Fonds 

Intensité Carbone  
(t eq CO2/M€ CA) 

Contribution à 
l'Empreinte 
Carbone (%) 

Source 
des 

données 

Buzzi Unicem 107 934,7 27,4 6 543,1 -26,7 TC 

Thyssen Krupp 107 376,7 27,3 1 044,2 -22,4 CDP 

Smurfit Kappa 39 911,3 10,1 656,2 -6,7 CDP 

AP Moller - Maersk 34 655,6 8,8 1 111,0 -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 8 872,3 2,3 70,9 5,8 CDP 

Aryzta 7 870,2 2,0 190,9 0,5 CDP 
Source : Trucost ς Données 31/12/2017 

Légende :  
CDP : valeur issue du Carbon Disclosure Project 
TC : estimation Trucost 
ENV* : valeur dérivée du rapport RSE. 

 

Á Indicateurs de contribution à la transition énergétique 

 
Echiquier 
Agressor 

Echiquier 
Agressor 

PEA 

MSCI 
Europe 

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% 

Part brune (extraction) 

% 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) 

Emissions de CO2 embarquées dans les réserves de combustibles fossiles (en t 
CO2/M€ de CA) 

226,3 226,0 4 757,1 

 

[Ωƻǳǘƛƭ ŘŜ ¢ǊǳŎƻǎǘ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ ŎŀƭŎǳƭŜǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ de contribution à la transition 
énergétique ne prend en compte - ǇƻǳǊ ƭŜ ŎŀƭŎǳƭ ŘŜǎ ǇŀǊǘǎ ōǊǳƴŜǎΣ ǾŜǊǘŜǎ Ŝǘ ƭΩŀƭƛƎƴŜƳŜƴǘ avec un 
scénario 2 degrés - ǉǳŜ ƭŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎǘƛƻƴ ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ŝǘ ƭŜ ǎŜŎǘŜǳǊ ƳƛƴƛŜǊΦ [ΩŀōǎŜƴŎŜ ŘŜ 
ces deux secteurs dans le fonds explique les résultats obtenus. 
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5. INTEGRATION DES RESULTATS DE L’ANALYSE ESG DANS LE PROCESSUS 

D’INVESTISSEMENT 
 

5.1 DESCRIPTION DES CHANGEMENTS EFFECTUES SUITE A L’ANALYSE 
 

Á Note ESG : [ΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ !Ŏǘƛƻƴǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŜ ƎŞǊŞǎ ǇŀǊ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ 
ƛƴǘŝƎǊŜƴǘ Řŀƴǎ ƭŜǳǊ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ 9{DΦ [ΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ 9{D ŘŞǎƛƎƴŜ ƭŀ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ 
compte dans la gestion classique de critères extra-financiers, sans que cela se traduise par un impact 
systématique sur la sélection de titres en portefeuille. Les critères de gouvernance font partie des 
ŞƭŞƳŜƴǘǎ ǇǊƛǎ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ Řŀƴǎ ƭŀ ǊŞŘŀŎǘƛƻƴ Řǳ Ŏŀǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ /ŜǘǘŜ ŀƴŀƭȅǎŜ Ŝǎǘ ǇǊŞŀƭŀōƭŜ Ł 
ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ  
[Ωanalyse ESG dans son ensemble, elle, ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǎȅǎǘŞƳŀǘƛǉǳŜƳŜƴǘ ǊŞŀƭƛǎŞŜ Ŝƴ ŀƳƻƴǘ ŘŜ 

ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ ŎŜ ǉǳƛ ŎƻƴŎŜǊƴŜ ƭŜǎ ŦƻƴŘǎ 9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ Ŝǘ 9ŎƘƛǉǳƛŜǊ !ƎǊŜǎǎƻǊ t9!Φ En 
revanche, sǳǊ ƭŜǎ ŘƛȄ ŘŜǊƴƛŝǊŜǎ ŀƴƴŞŜǎΣ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ŀ ƴƻǘŞΣ près de 500 entreprises sur 
ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ 9{DΦ [ΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƎŞǊŀƴǘǎ ŘƛǎǇƻǎŜ donc librement de cette information (note ESG et 
compte-ǊŜƴŘǳ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴ 9{Dύ Řŀƴǎ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜ ŘƻƴƴŞŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ŎŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎΦ 
[ΩŞǉǳƛǇŜ L{w ŀ ǇƻǳǊ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘΩŞƭŀǊƎƛǊ ƭŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ 9{D ŘŜǎ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ ŘŜ 
la gestion. 
 
 

{ǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ ŞŎƻǳƭŞŜΣ au sein du fonds Echiquier Agressor, nous avons cédé notre position en Bolloré 
pour des motifs ESG.  

 

 
! ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлмуΣ ƭŜ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ 9{D ǎŜǊŀ ǊŜƴŦƻǊŎŞ ǎǳǊ 9ŎƘƛǉǳƛŜǊ Agressor et Echiquier 
Agressor PEA ŎƻƳƳŜ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ ƎŞǊŞǎ ŀŎǘƛǾŜƳŜƴǘ ǇŀǊ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ŀǾŜŎ 
un objectif de couverture ESG à 100% du portefeuille du foƴŘǎΦ [ΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D ŘŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ 
exclusivement présentes dans ces fonds sera réalisée ǇŀǊ ƭΩŞǉǳƛǇŜ de gestion du fonds avec le soutien 
ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ L{wΦ tƻǳǊ ŎŜƭŀΣ ǳƴŜ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŘΩŀƴŀƭȅǎŜ 9{D ǎƛƳǇƭƛŦƛŞŜ ŀ ŞǘŞ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜΦ [ΩŀƴŀƭȅǎŜ 
approfondie de la gouvernance restera entièrement 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 à la recherche ESG de MSCI ESG Research. 

 
Á Prise en compte des indicateurs de contribution à la transition énergétique : Depuis le 31/12/2016, 
[ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ǇǳōƭƛŜ ŎŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ ǇƻǳǊ ses principaux fonds. Le premier enseignement 
est que, dans son ensemble, [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ Ŝǎǘ ǇŜǳ ŜȄǇƻǎŞŜ ŀǳȄ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ǘǊŝǎ ƛƴǘŜƴǎŜǎ Ŝƴ 
carbone.  
 
 

Dans le cas particulier ŘΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ Agressor et Echiquier Agressor PEA, ƭΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜ ŎŀǊōƻƴŜ 

ƳŜǎǳǊŞŜ ǇŀǊ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘŜ Řǳ ŎƘƛŦŦǊŜ ŘΩŀŦŦŀƛǊŜǎ Ŝǎǘ ǇǊŝǎ ŘŜ 15% inférieure à celle de son indice de 

référence et dΩŜƴǾƛǊƻƴ 50% supérieure ƭƻǊǎǉǳΩƻƴ ƭŀ ƳŜǎǳǊŜ ǇŀǊ Ƴƛƭƭƛƻƴ ŘΩŜǳǊƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛΦ /Ŝǎ 

ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ ǎƻƴǘ Ŝƴ ŦƻǊǘŜ ƘŀǳǎǎŜ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜΦ /ŜŎƛ Ŝǎǘ ŘǶ ŀǳ ōƛŀƛǎ ζ value » pris 
par ces deux fonds en 2017. 
 
Les indicateurs de contribution à la transition énergétique ne sont pas, à ce stade, pris en compte dans 
ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴ Řǳ ŦƻƴŘǎΦ tƻǳǊ ŎŜǘǘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ŀƴƴŞŜ ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴΣ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ Ŝǎǘ ŘŜ ŎƻƴǘƛƴǳŜǊ Ł ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜǊ ƭŀ 
ŎƻƳƳǳƴŀǳǘŞ ŘΩŀƴŀƭȅǎǘŜǎκƎŞǊŀƴǘǎ Ł ŎŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ Ŝǘ Ře les sensibiliser aux actions possibles pour 
ǊŞŘǳƛǊŜ ƭŜǳǊ ŜȄǇƻǎƛǘƛƻƴ ŀǳȄ ǊƛǎǉǳŜǎ ŎƭƛƳŀǘƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǳȄ ǊƛǎǉǳŜǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎƛǘƛƻƴΦ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ 
ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘŜ ǇǊƻƎǊŝǎ ǎǳǊ ŎŜ ǎǳƧŜǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘΦ 
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5.2 MISE EN ŒUVRE D’UNE STRATEGIE D’ENGAGEMENT AUPRES DES EMETTEURS  
 
bƻǘǊŜ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǊŜǇƻǎŜ ǎǳǊ ŘŜǳȄ ŞƭŞƳŜƴǘǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀǳȄ Υ  
 

Á Dialogue : 5ŜǇǳƛǎ нлмоΣ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ŜƴǊƛŎƘƛ ƴƻǘǊŜ ŀǇǇǊƻŎƘŜ ŘŜ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜǎ ŞƳŜǘǘŜǳǊǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀƭƛǎŀƴǘ 
ǳƴŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ōŀǎŞŜ ǎǳǊ ƭŜ ǎǳƛǾƛ ŘŜǎ ǇǊƻƎǊŝǎ 9{D auprès de toutes les entreprises dans 
lesquelles nous sommes investis. Cette approche nous permet de valoriser en priorité les entreprises 
ǉǳƛ ǎΩƛƴǎŎǊƛǾŜƴǘ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŘȅƴŀƳƛǉǳŜ ŘΩŀƳŞlioration (approche dite « Best Efforts »). Cette démarche 
ǎΩŀǊǘƛŎǳƭŜ ŀǳǘƻǳr de trois principaux axes : 

1. Notre entretien ESG initial avec les entreprises est déterminant pour bien comprendre 
les enjeux extra-financiers auxquels elles sont confrontées. 

2. ! ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴΣ ƴƻǳǎ Şǘŀōƭƛǎǎƻƴǎ ŀǾŜŎ ƴƻǎ ƛƴǘŜǊƭƻŎǳǘŜǳǊǎ ŘŜǳȄ ƻǳ ǘǊƻƛǎ sujets 
prioritaires sur lesquels des améliorations sont attendues. Ces objectifs sont appelés 
« axes de progrès ηΦ bƻǳǎ ǎƻǳƘŀƛǘƻƴǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ǇŀǊǘŀƎŞǎ ŀǾŜŎ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ 
soient réalistes, mesurables et contrôlables. Ces axes de progrès sont formalisés par 
ŞŎǊƛǘ Ŝǘ ǘǊŀƴǎƳƛǎ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜΦ 

3. [ƻǊǎ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴ ŘŜ ǎǳƛǾƛ ǉǳƛ ŀ ƭƛŜǳ en moyenne tous les deux ans, nous apprécions 
ensemble les progrès accomplis, sur la base des objectifs formalisés auparavant et 
redéfinissons ensemble les prochains axes de progrès. 

 
 

En ce qui concerne les fonds Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA nous avons réalisé 

en 2017 un total de 11 entretiens ESG ǉǳƛ ƻƴǘ ŘƻƴƴŞ ƭƛŜǳ Ł ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ. Les valeurs 

concernées sont : Alstom, CNH Industrial, Elior, Faurecia, Fresenius SE, Philips Lighting, Ryanair, Scor, 
Smurfit Kappa, Worldline et WPP. 

 
 

 

Á Vote : ! [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊΣ ƭŜ ǾƻǘŜ Ŧŀƛǘ ǇŀǊǘƛŜ ƛƴǘŞƎǊŀƴǘŜ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ Ŝǘ Ŝƴ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜΦ 

 
Dans le cas des OPCVM non ISR, la règle était jusquΩici la suivante Υ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ǾƻǘŜ 
ǎΩŜŦŦŜŎǘǳŜ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜƳŜƴǘ Řŝǎ ǉǳŜ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴΣ ŀǳ ǘǊŀǾŜǊǎ ŘŜǎ ht/±a ǉǳΩŜƭƭŜ ƎŝǊŜΣ 
détient plus de 1 % du capital ou des droits ŘŜ ǾƻǘŜ ŘΩǳƴŜ ǎƻŎƛŞǘŞΦ /Ŝ ǎŜǳƛƭΣ Ł ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ ŘŜ н҈Σ ŀ 
été abaissé à 1% le 1er mai 2012. A compter de 2018, dans le cadre du renforcement de notre 
ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ 9{DΣ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ǎŜ ŦƛȄŜ ŎƻƳƳŜ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ ǾƻǘŜǊ ǎǳǊ 
ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ Ǿaleurs présentes au sein du périmètre de vote défini dans sa politique de vote. 
bƻǳǎ ƳŜǘǘƻƴǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƴƻǎ ƳŜƛƭƭŜǳǊǎ ŜŦŦƻǊǘǎ ǇƻǳǊ ŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ŎŜǘ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ млл҈Φ /Ŝǘ 
ŀōŀƛǎǎŜƳŜƴǘ ǘŞƳƻƛƎƴŜ ŘŜ ƭŀ ǾƻƭƻƴǘŞ ŘŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ŘΩŀƭƭŜǊ ǘƻǳƧƻǳǊǎ Ǉƭǳǎ ƭƻin 
dans sa politique de vote. 

 
[ƻǊǎǉǳŜ ƭŜǎ ƎŞǊŀƴǘǎ ŘΩht/±a ŘŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƴǘ Řŀƴǎ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ŎƻǘŞǎΣ 
ƛƭǎ ŀŦŦƛǊƳŜƴǘ ǉǳΩƛƭǎ ƻƴǘ ǇƭŜƛƴŜƳŜƴǘ ŎƻƴŦƛŀƴŎŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎ Ŝǘ ǎƻƴǘ Ŝƴ ŀŎŎƻǊŘ ŀǾŜŎ ƭŀ 
stratégie fixée par ces derniers. En ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜΣ ƛƭ ƴΩŜȄƛǎǘŜ Ǉŀǎ ŀ ǇǊƛƻǊƛ ŘŜ Ǌŀƛǎƻƴǎ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭŜǎ 
ŘΩşǘǊŜ Ŝƴ ƻǇǇƻǎƛǘƛƻƴ ŀǾŜŎ ƭŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊŞǎƻƭǳǘƛƻƴǎ ǉǳŜ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊ ŘŜƳŀƴŘŜ 
ŘΩŀǇǇǊƻǳǾŜǊ ƭƻǊǎ ŘŜǎ ŀǎǎŜƳōƭŞŜǎ ƎŞƴŞǊŀƭŜǎ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎΦ /Ŝǎ ǊŞǎƻƭǳǘƛƻƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ ŜƴǘǊŜ 
autres les aspects suivants : modification des statuts, approbation des comptes, affectation des 
résultats, nomination et révocation des organes sociaux, désignation des contrôleurs légaux des 
comptes, nominations des administrateurs et rémunération des dirigeants. 
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La FinŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ;ŎƘƛǉǳƛŜǊ ŞǘǳŘƛŜ ŎŜǇŜƴŘŀƴǘ ŀǾŜŎ ŀǘǘŜƴǘƛƻƴ ǘƻǳǘŜ ǊŞǎƻƭǳǘƛƻƴ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǎŜ 
révéler défavorable aux intérêts de la société ou à ceux des actionnaires minoritaires et se 
montre particulièrement vigilante sur six points particuliers, à savoir : 

- Les rémunérations des dirigeants, qui doivent être alignées avec les intérêts des 
actionnaires 

- Les nominations des administrateurs 
- [Ŝǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ǎŀƴǎ ŘǊƻƛǘ ǇǊŞŦŞǊŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ 

déjà actionnaires 
- Les augmentations de ŎŀǇƛǘŀƭ ǇŜǊƳƛǎŜǎ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩhŦŦǊŜ tǳōƭƛǉǳŜ ŘΩ!ŎƘŀǘ όht!ύ Ŝǘ 

toutes autres mesures anti-OPA 
- [Ŝǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ Řƻƴƴŀƴǘ ŀŎŎŝǎ ŀǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǳ ǇǊƻŦƛǘ ŜȄŎƭǳǎƛŦ ŘΩǳƴŜ ŎŀǘŞƎƻǊƛŜ 
ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ όǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜ ƭŜǎ ǎŀƭŀǊƛŞǎύ ŜƴǘǊŀƞƴŀƴǘ ŘŜ ŎŜ Ŧŀƛǘ ǳƴŜ Řƛƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ŀǳtres 
actionnaires 

- [ΩŀǇǇǊƻōŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻƴǾŜƴǘƛƻƴǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŞŜǎΣ ǎƛ ƭŜǳǊ ŎƻƴǘŜƴǳ Ŝǎǘ ŎƻƴǘǊŀƛǊŜ ŀǳȄ ǊŝƎƭŜǎ 
ŘŜ ōƻƴƴŜ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ ƻǳ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŦŀŎƛƭŜƳŜƴǘ ŀŎŎŜǎǎƛōƭŜΦ 

 
En conséquence, dans ces cas précis de défense des actionnaires minoritaires - que sont 
indirecǘŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǇƻǊǘŜǳǊǎ ŘŜ ǇŀǊǘǎ ŘŜǎ ht/±a ŘŜ [ŀ CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ - la société de 
ƎŜǎǘƛƻƴ ǎŜ ǊŞǎŜǊǾŜ ƭŜ ŘǊƻƛǘ ŘŜ ǾƻǘŜǊ ŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ǘŜƭƭŜǎ ǊŞǎƻƭǳǘƛƻƴǎ ƻǳ ŘŜ ǎΩŀōǎǘŜƴƛǊΦ 

 
[ŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘŜ ŘŞǘŀƛƭƭŞŜ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜ ǊŀǇǇƻǊǘ ǎǳǊ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ Ǿƻǘe de La 
CƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭΩ9ŎƘƛǉǳƛŜǊ sont disponibles en ligne à la page http://www.lfde.com/la-
societe/investissement-responsable/ au sein de la rubrique : « Nos documents ». 
 

 

En ce qui concerne Echiquier Agressor et Echiquier Agressor PEA (les chiffres sont identiques 
pour les deux fonds), ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ǾƻǘŞ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлм7 à 26 assemblées générales sur 

37, soit un taux de participation de 70,3%.  
 

Nous avons voté Contre (ou Abstention) à 12,3% des résolutions, témoignant de notre degré 
ŘΩŜȄƛƎŜƴŎŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜΦ 
 

 

  

http://www.lfde.com/la-societe/investissement-responsable/
http://www.lfde.com/la-societe/investissement-responsable/
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6. GLOSSAIRE 

Critères ESG : Critères Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance. 

ISR – Investissement Socialement Responsable [Source AFG] : L'ISR est un placement qui vise à 
concilier performance économique et impact social et environnemental en finançant les entreprises et 
les entités publiques qui contribuent au développement durable quel que soit leur secteur d'activité. 
En influençant la gouvernance et le comportement des acteurs, l'ISR favorise une économie 
responsable.  

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

 
 
Tonnes Equivalent CO2 (t eq CO2) : Méthode de calcul permettant de comparer les gaz à effet de 

serre en prenant le CO2 comme référence.  
Ĕ Tonnes de CO2 ŘΩǳƴ ƎŀȊ Ґ vuantité du gaz x Potentiel de Réchauffement Global du gaz (PRG) 
[Ŝ twD Ŝǎǘ ǳƴ ŎƻŜŦŦƛŎƛŜƴǘ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘ ŘŜ ŎƻƳǇŀǊŜǊ ƭΩŜŦŦŜǘ ǎǳǊ ƭŜ ŎƭƛƳŀǘ ŘΩǳƴ ƎŀȊ Ł ŎŜƭǳƛ Řǳ /hнΦ 

 
Emissions Absolues « détenues » [Source Trucost] : Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘŜ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘŜ ŘŜ ŎŀƭŎǳƭ de base 

servant aux 2 méthodes de mesure ŘΩŜƳǇǊŜƛƴǘŜǎ carbone détaillées plus bas.  
Ĕ Emissions Carbone détenues par titre = (Emissions scope 1 et scope 2 et 3 amont premier cercle 
Řǳ ǘƛǘǊŜ Ŝƴ ǘƻƴƴŜǎ ŘΩŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘ CO2 x Encours du titre détenu en portefeuille en millions ŘΩŜuros) / 
±ŀƭŜǳǊ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ƻǳ /apitalisation boursière du titre en millions ŘΩŜǳǊƻǎ 

Ĕ Emissions carbone détenues dans le portefeuille = Somme des émissions carbone détenues par 
titre en t eq CO2 
 
Empreintes carbone [Source Trucost] : 

- Ratio par million d’euros investi  
Ĕ Somme des émissions carbone des titres détenus en tonnes équivalent CO2 / Somme des encours 

des titres détenus en millions ŘΩŜǳǊƻǎ 
- Ratio par million d’euros de Chiffre d’Affaires (CA)   

Ĕ Somme des émissions carbone des titres détenus en tonnes équivalent CO2 / Somme des CA 
détenus par les titres en millions ŘΩŜǳǊƻǎ 

- dont :  
Ĕ CA détenu par titre = (CA du titre en millions ŘΩŜǳǊƻǎ x Encours du titre en millions ŘΩŜǳǊƻǎύ κ 
±ŀƭŜǳǊ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ h¦ /ŀǇƛǘŀƭƛǎŀǘƛƻƴ boursière du titre en millions ŘΩŜǳǊƻǎ 

Ĕ CA détenu dans le portefeuille = Somme des CA détenus par titre en millions ŘΩŜǳǊƻǎ  
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Définition des énergies [Source Trucost] :  
- Brunes : charbon, pétrole et gaz naturel 
- Vertes : solaire, éolien, hydroélectricité, géothermie et énergie houlomotrice 
- Alternatives : nucléaire, biomasse et biogaz 

 
Stranded Assets [Source Novethic] : Se traduit en français 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 à cause de l'évolution du marché. Cette 
dévaluation des actifs est principalement liée à des changements importants et soudains en matière 
de législation, de contraintes environnementales ou d'innovations technologiques, ce qui rend alors 
les actifs obsolètes avant leur amortissement complet. Le secteur des énergies fossiles (pétrole, gaz, 
charbon) commence à être touché par ce type de dévaluation.
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Ce document ne présente pas de caractère contractuel. Il ne peut être remis à des tiers qu’avec l’accord préalable de Financière de 

l’Echiquier. Les informations sont fournies à partir des meilleures sources en notre possession et ne sont pas constitutives d’un conseil en 

investissement. Les valeurs citées sont données à 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 à 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 à vous référer au prospectus 

disponible sur www.lfde.com. Les frais courants sont mis à jour annuellement et disponibles dans le DICI du fonds. 
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