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Echiquier Major SRI Growth Europe est un OPC
labellisé ISR investi dans de grandes valeurs
européennes de croissance, en position de
leadership dans leur secteur, sélectionnées pour
la qualité de leur gouvernance et de leur
politique environnementale et sociale .
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Zoom sur
UNE ENTREPRISE EN PORTEFEUILLEINVESTIR

1Exclusions sectorielles et normatives

ồPolitiques environnementales & actions
ồRésultats
ồFournisseurs
ồImpact environnemental des produits

ồCompétence de l'équipe dirigeante
ồContre -pouvoirs
ồRespect des actionnaires minoritaires
ồEvaluation des risques extra -financiers

ồFidélisation & progression
ồProtection des salariés
ồFournisseurs
ồImpact social des produits
ồRelation avec la société civileSocial

Environnement

Gouvernance
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Analyse 
fondamentale

Echiquier 
Major SRI Growth

Europe

Analyse ESG (Environnement, Social et Gouvernance)2

FILTRE 1 + FILTRE 2 =
TAUX DE SÉLECTIVITÉ1 DE         % 

Filtre 
Exclusion

ồUnivers investissable

Filtre 
Conviction ESG

Règle : Exclusion des entreprises réalisant plus de 5% de leur chiffre
ǬṭǈȍȍǈȜɰǳɸdans les secteurs controversés suivants :

Investir de façon responsable implique notamment
d'exclure de son univers d'investissement des sociétés
actives dans des secteurs controversés et/ou dont les
pratiques ESG ne sont pas suffisamment responsables .

Les évolutions de la gouvernance observé depuis 2019 sont positive . Florent Ménégaux qui a pris les
commandes du groupe en mai 2019 a obtenu de bon résultats malgré le ralentissement causé par la crise
sanitaire . Sa structure de rémunération est complexe mais transparente et contient des critères ESG ce qui est
un point très positif . La structure de ȴṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳḼen commandite, rend inexistant tout contrepouvoir ce qui
reste un point ǬṭǈʆʆǳȿʆȜɊȿmajeur .

«ṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳa pris de nombreux objectifs environnementaux à horizon 2030 , ces objectifs
semblent exhaustifs et ambitieux . Par ailleurs, Michelin vise une utilisation de 100% de
matériaux durables en 2050 . Malgré une activité structurellement orienté vers ȴṭǈʎʆɊȽɊǤȜȴǳḼet
donc indirectement très polluante, ȴṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳfourni beaucoup ǬṭǳȍȍɊɰʆpour réduire ȴṭȜȽɭǈǥʆ
de ses produits sur ȴṭǳȿʦȜɰɊȿȿǳȽǳȿʆ.

En terme ǬṭǈʆʆɰǈǥʆȜʦȜʆǴȴṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳbénéficie Ǭṭʎȿǳimage positive . Michelin fait en effet partie des
marques françaises les plus appréciées et reconnues .«ṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳa réalisé des progrès importants en
termes de traçabilité des matières premières utilisées notamment le caoutchouc utilisé dans
fabrication des pneumatiques .

Créé en 1889 par les frères Michelin, le groupe est ǈʎȭɊʎɰǬṭȖʎȜle leader mondial de la
fabrication de pneumatiques et ambitionne de significativement diversifier ses activités au -
delà des pneumatiques . Michelin* se démarque toujours positivement dans le secteur sur les
enjeux ESG grâce à une stratégie qui se veut « tout durable » avec pour objectif un équilibre
entre les profits, la société et la planète . Le groupe entend ainsi être responsable dans toutes
ses activités et avoir un impact positif tout en continuant à offrir des produits de haute
performance et innovant .

Règle : Analyse des critères ESG préalable à l'investissement pour 100%

des entreprises en portefeuille . L'analyse de la gouvernance est réalisée en

interne grâce à une méthodologie d'analyse propriétaire . L'analyse des

dimensions environnementale et sociale est réalisée avec l'appui de la

recherche ESG de MSCI ou en interne . Cette notation peut être complétée

par un entretien avec le management dédié aux sujets extra -financiers .

Pour être éligible, la société doit obtenir une note ESG minimum de 6,0/10.

Résultats :

7,5/10
note ESG

7,0 /10

8,8 /10

8,0 /10

1 Le taux de sélectivité désigne la réduction de l'univers de
départ sur les critères ESG (exclusions et note ESG minimale).

35,3

Ḻ>ǈɭȜʆǈȴȜɸǈʆȜɊȿ ǤɊʎɰɸȜȂɰǳ ɸʎɭǴɰȜǳʎɰǳ ǚ ᶥ µǬɸ Ẓ
Ḻ «ǳǈǬǳɰɸȖȜɭ
Ḻ >ɰɊȜɸɸǈȿǥǳ ǈȿȿʎǳȴȴǳ Ǭʎ ǥȖȜȍȍɰǳ ǬṅǈȍȍǈȜɰǳɸ  
supérieure ou égale à 5%

Ặ 180
valeurs

Ặ 30
valeurs

Ặ 290
valeurs

Ặ 300 valeurs

* Cette entreprise est mentionnée à titre d'illustration, sa présence dans le portefeuille n'est pas garantie au delà du 31/1 2/2021, sa notation ESG peut varier dans le temps.

7,2/10
Note ESG moyenne
åɊȿǬǴɰǴǳ Ǭǳ ȴṭÂå>

8,4 /108,2/108,1/10

Environnement
Ặ ᶢᶠể
de la note

Social
Ặ ᶢᶠể
de la note

Gouvernance
Ặ ᶦᶠể 
de la note Note 

ESG
minimale
6,0/10

En interne

MSCI ESG Research
ou en interne

MSCI ESG Research
ou en interne

*dont controvers®s sans seuil minimal de chiffre dôaffaires

Legrand
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1Le vote aux Assemblées Générales (AG)

«ṭǳȿȎǈȎǳȽǳȿʆ ǈǥʆȜɊȿȿǈɰȜǈȴ2

ĝɊʆǳ ǚ ȴṭ!g ᶢᶠᶢᶡ

Engagement actionnarial
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Règle : Vote systématique à toutes les AG des sociétés en portefeuille .

Investisseurs responsables, nous avons à ǥɬʎɰ
de faire évoluer la gouvernance ainsi que les
pratiques environnementales et sociales des
entreprises en portefeuille . Pour cela, nous
avons mis en place une approche active de
vote aux AG ainsi qu'une démarche structurée
d'engagement actionnarial .

Règle : Définition de plusieurs axes de progrès pour chaque société, à la

suite de l'analyse ESG, qui mettent en exergue les points d'amélioration

identifiés et sont transmis à l'entreprise de manière systématique . Les

progrès des sociétés sont suivis tous les deux ans, afin de cerner la

dynamique de progrès de l'entreprise sur les aspects ESG qui nous

paraissent les plus matériels .

Outre l'engagement 
individuel, nous 
participons à 
plusieurs initiatives 
d'engagement 
collaboratif dont :

La période des AG 
est propice au 
dialogue avec les 
sociétés pour les 
aider à améliorer 
leurs pratiques.

Résultats de 2018

En 2018, dans le cadre de ȴṭǈȿǈȴʭɸǳESG de ȴṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳḼnous leur avons fait parvenir 3

axes de progrès les invitant à se fixer de nouvelles cibles environnementales chiffrées, à

communiquer davantage sur la chaine ǬṭǈɭɭɰɊʦȜɸȜɊȿȿǳȽǳȿʆet sur les évolutions de

prix . En 2021 nous avons pu constater que ȴṭǳȿɸǳȽǤȴǳdes axes de progrès ont été

atteints .

Perspectives pour 2022

Lors de la mise à jour de notre analyse en 2021, nous avons transmis à ȴṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳtrois

axes de progrès portant sur la publication ǬṭȜȿǬȜǥǈʆǳʎɰɸde performances pour formation

des salariés, ȴṭǈȭɊʎʆde compétences digitales au conseil ǬṭǈǬȽȜȿȜɸʆɰǈʆȜɊȿḼet le

renforcement de la parité et les compétences en Asie . Ce dernier fut atteint lors de

ȴṭǈɸɸǳȽǤȴǴǳgénérale de 2021 avec la nomination de Christina Law au conseil

ǬṭǈǬȽȜȿȜɸʆɰǈʆȜɊȿdu groupe .

Lors de ȴṭǈɸɸǳȽǤȴǴǳgénérale 2021 de Novo Nordisk , nous nous sommes opposés à plusieurs résolutions, les

deux premières concernent ȴṭǴȴǳǥʆȜɊȿde deux administrateurs car bien que très compétents, nous

considérons ɯʎṭȜȴɸoccupent de trop nombreuses responsabilités pour pouvoir occuper un rôle aussi

important dans la gouvernance du groupe . La troisième concerne ȴṭǈɭɭɰɊǤǈʆȜɊȿǬṭʎȿǳaugmentation de

capital, en partie sans droits de préemption ce qui nous diluerai les actionnaires existants .

Exemple : lors de l'AG 2021
de LVMH, nous avons voté
contre une augmentation
de capitale ne comportant
pas de droit de préemption
pour les actionnaires
existants . En effet, La
Financière de ȴṭMǥȖȜɯʎȜǳɰ
ȿṭǳɸʆpas favorable aux
augmentations de capital
sans DPS (et sans délai de
priorité obligatoire) ou par
placement privé qui
ȿṭǈʎɰǈȜǳȿʆpas fait ȴṭɊǤȭǳʆ
préalable Ǭṭʎȿǳdiscussion
avec les actionnaires .

Résultats : 

Résultats : 

Thématiques des 64 axes de 
progrès transmis à 17 
entreprises en 2021

Avant 2021, 150 axes de progrès 
ont été formalisés concernant 38 

entreprises

Novo Nordisk est une entreprise Danoise, leader dans la
production ǬṭȜȿɸʎȴȜȿǳ. «ṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳest présente dans le
portefeuille du fonds Echiquier Major SRI Growth Europe
depuis 2016.

100% 19,7%

Top 2 Des raisons de votes 
contre le management

Votes « contres »De votes aux AG en 2020

Dispositif anti -OPA, 
opérations financières 
& fusions

Nomination et 
rémunération des 
membres du Conseil

* Cette entreprise est mentionnée à titre d'illustration, sa présence dans le portefeuille n'est pas garantie au delà du 31/1 2/2021, sa notation ESG peut varier dans le temps.

Axes de progrès 
Environnement

12%
Axes de 
progrès 
Social

27%

Axes de 
progrès 
Gouvernance

61%

2021

Partiellement
atteints

26%

Non 
atteints

48%

Atteints

31%

Avant 
2021
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MESURER

Indicateur de performance ESG

Labels
Le fonds a obtenu plusieurs labels,
attestant du sérieux de son
approche extra -financière .

Sur www.lfde.com

SFDR

7

POUR ALLER 
PLUS LOIN

Mesurer pour rendre concrète la valeur sociale et
environnementale créée par les investissements,
au -delà de la performance financière .

Labels Pays Date de la 1 ere

obtention
Taux de couverture 

ESG minimum
Sélectivité 

ESG Exclusions Transparence Indicateurs de 
performance ESG

20111 \/ \/ ẹ \/ \/

2
2019 \/ ẹ \/ \/ \/

2019 \/ ẹ \/ \/ \/

La transparence est au ǥɬʎɰde la démarche d'investisseur responsable
de La Financière de l'Échiquier (LFDE) . Vous trouverez en libre accès sur
le site de LFDE de nombreux documents sur notre approche, notre
méthodologie et les investissements de nos OPC ISR :

Article 8

Quelques
exemples

Si l'intentionnalité Ṝune des caractéristiques essentielles des OPC

à impact Ṝne fait pas partie de la politique de gestion de ce fonds,

nous avons toutefois décidé de mesurer a posteriori la

performance ESG de notre portefeuille :

Pour 1 000 Ẓ de valeur ǬṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳprésente en
portefeuille, en moyenne elles sont responsables
du 89 ,8kg de CO2/an, soit l'équivalent des
émissions de CO2 du cycle de vie 1de :

En moyenne, les entreprises de notre
portefeuille ont connu une rotation
ǬṭǳȍȍǳǥʆȜȍɸen 2020 de :

En moyenne, le score de controverse, illustrant le
niveau de controverse à fin 2021 des entreprises
présentes en portefeuille est de (un score de 10
illustre une absence de controverse et une note
de 0 une violation du Pacte Mondial de ȴṭÂ·ąṔ:

Source : LFDE . Les valeurs citées sont données à titre d'exemple . Ni leur
présence dans les portefeuilles gérés, ni leur performance ne sont garanties .
1cycle de vie : émissions de CO2 relative au produit depuis sa fabrication, en
passant par le transport, la commercialisation et ȭʎɸɯʎṭǚsa fin de vie .
2 émissions de dioxyde de carbone (ou équivalent) pour un million d'euros
de valeur d'entreprise (scope 1, scope 2 et scope 3).

+ +vs

vs
4,4

Indice
6,0

Fonds

10,2%
Indice

11%
Fonds

vs
5,8 Smartphone

Indice

2,7 Smartphone

Fonds

CODE DE TRANSPARENCE AFG -FIR

Carnets de recherche IR

Rapport de vote 
ǳʆ ǬṭǳȿȎǈȎǳȽǳȿʆ

STRATÉGIE CLIMAT

REPORTING ISR

Politique Charbon

Politique de vote 
ǳʆ ǬṭǳȿȎǈȎǳȽǳȿʆ

7%

14,6
teqCo2/million

d'euros de valeur 
ǬṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳ

13,5
teqCo2/million

d'euros de 
valeur 

ǬṭǳȿʆɰǳɭɰȜɸǳ

10

5%

10

(source : C4F)

Nous nous 
sommes engagés 

à surperformer 
l'indice de 

référence de l'OPC 
sur cet indicateur

1 Le label ISR de l'Etat français a été créé en 2016 mais le fonds était précédemment détenteur du label ISR de Novethic . » dans la légende.
2 Echiquier Major SRI Growth Europe Fund a obtenu le label FNG avec le score de 3 étoiles, ce qui est le score maximal pouvant être obtenu.

Nous nous 
sommes engagés 

à surperformer 
l'indice de 

référence de l'OPC 
sur cet indicateur

1 Le label ISR de l'Etat français a été créé en 2016 mais le fonds était précédemment détenteur du label ISR de Novethic . »
2Les labels Toward Sustainability et FNG concernent uniquement le compartiment de la SICAV Luxembourgeoise ECHIQUIER FUND à savoir 

Echiquier Major SRI Growth Europe Fund,

2

Rapport Climat & Biodiversité
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