
 

 

www.mansartis.com 

Mansartis Gestion – 8, place Vendôme 75001 Paris – +33 1 42 96 10 70 – Fax. +33 1 40 15 07 40 

S.A.S au capital de 1 344 240 € – 324 823 996 RCS Paris – N° intracommunautaire FR 09 324 823 996 – Agrément AMF n° GP90045 1 

 

 

 
 
 
 

 
 
 

  
 
 
  

Rapport annuel 

ESG 
 

MANSARTIS ZONE EURO ISR 

Avril 2026 
 
 
 
 
 
 
 
DOCUMENT 
REGLEMENTAIRE 

 

 

 

 



 

 

www.mansartis.com 

Mansartis Gestion – 8, place Vendôme 75001 Paris – +33 1 42 96 10 70 – Fax. +33 1 40 15 07 40 

S.A.S au capital de 1 344 240 € – 324 823 996 RCS Paris – N° intracommunautaire FR 09 324 823 996 – Agrément AMF n° GP90045 2 

 

Sommaire 

 
La démarche ESG de Mansartis ............................................................................................ 3 

Mansartis Zone Euro ISR est  labellisé ISR .......................................................................... 5 

Performance à long terme ..................................................................................................... 6 

Inventaire du fonds .............................................................................................................. 10 

Indicateurs de surperformance ........................................................................................... 17 

Autres indicateurs de durabilité suivis ............................................................................... 21 

DROITS DE L’HOMME ...................................................................................................... 21 

GOUVERNANCE ............................................................................................................... 21 

SOCIAL .............................................................................................................................. 22 

ENVIRONNEMENT ............................................................................................................ 24 

Stratégie de transition climatique alignée sur les Accords de Paris ................................ 25 

Indicateurs PAI ..................................................................................................................... 26 

Votes et engagements ......................................................................................................... 28 

DIALOGUE AVEC LES ENTREPRISES ............................................................................ 28 

VOTE ................................................................................................................................. 28 

 

  



 

 

www.mansartis.com 

Mansartis Gestion – 8, place Vendôme 75001 Paris – +33 1 42 96 10 70 – Fax. +33 1 40 15 07 40 

S.A.S au capital de 1 344 240 € – 324 823 996 RCS Paris – N° intracommunautaire FR 09 324 823 996 – Agrément AMF n° GP90045 3 

 

La démarche ESG de Mansartis 

Mansartis met en œuvre une gestion de conviction fondée sur une sélection rigoureuse des 
entreprises en portefeuille. Les gérants privilégient des sociétés de qualité, offrant des 
perspectives de croissance durable, une situation financière solide, une stratégie lisible et une 
gouvernance transparente. 

L’analyse financière s’appuie notamment sur les critères suivants : 

• Des titres de grandes et moyennes capitalisations, suffisamment liquides, et pour 
lesquels Mansartis dispose d’un socle d’analyses financières externes ;  

• Des entreprises bénéficiant de perspectives de croissance soutenues par des 
thématiques d’investissement identifiées, une solidité financière, un potentiel 
d’amélioration des marges, ainsi qu’une stratégie clairement définie et communiquée de 
manière transparente.  

Mansartis considère que la prise en compte des enjeux environnementaux, sociaux et de 
gouvernance constitue également un élément essentiel de l’appréciation de la qualité d’une 
entreprise. Une société attentive à la robustesse de sa gouvernance, à la transparence de son 
information, à la durabilité de son modèle économique et à la maîtrise de ses impacts 
environnementaux et sociaux est, selon Mansartis, mieux positionnée pour créer de la valeur 
dans la durée. Cette approche vise également à mieux identifier les risques susceptibles 
d’affecter la trajectoire de l’entreprise, qu’il s’agisse de controverses, de risques réglementaires, 
opérationnels, réputationnels ou climatiques. 

Historiquement, la prise en compte des critères extra-financiers par Mansartis s’est traduite par 
l’exclusion d’activités jugées incompatibles avec ses principes d’investissement responsable, 
notamment dans les domaines présentant des risques élevés pour les personnes, 
l’environnement ou la société. Cette politique d’exclusion a progressivement été renforcée et 
formalisée, en cohérence avec l’évolution des pratiques de marché, du cadre réglementaire et 
des exigences applicables aux fonds labellisés ISR. 

La démarche ESG de Mansartis s’inscrit désormais dans un cadre structuré, combinant 
plusieurs leviers : l’analyse extra-financière des émetteurs, l’intégration des critères ESG dans 
la construction et le suivi des portefeuilles, l’application de politiques d’exclusion, le suivi 
d’indicateurs de durabilité, ainsi que l’exercice des droits de vote et le dialogue avec les 
entreprises détenues en portefeuille. 

Cette approche s’appuie à la fois sur l’analyse interne des équipes de gestion et sur les 
données, notations et recherches fournies par des prestataires spécialisés. Ces ressources 
permettent d’enrichir l’appréciation des risques et opportunités ESG associés aux entreprises 
cotées, tout en renforçant la traçabilité et la cohérence des décisions d’investissement. 

Le cadre réglementaire applicable à la finance durable, notamment le règlement SFDR, ainsi 
que l’évolution des référentiels de place, ont contribué à renforcer les exigences de 
transparence, de suivi et de documentation des démarches ESG. Dans ce contexte, Mansartis 
veille à rendre compte de manière claire de la prise en compte des critères extra-financiers dans 
sa gestion, des principales incidences négatives suivies, ainsi que des indicateurs retenus pour 
apprécier les caractéristiques ESG des portefeuilles. 
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Ces évolutions ont conduit Mansartis : 

• En 2018, à engager un processus d’intégration des critères ESG à l’ensemble de son 
activité de gestion d’actifs ;  

• En 2019, à obtenir le label ISR pour le fonds Mansartis Zone Euro ISR ;  
• Puis à adapter et renforcer sa démarche afin de répondre aux exigences du nouveau 

référentiel du label ISR, dit V3, dont l’audit a été passé avec succès en juin 2025.  

À travers cette politique d’investissement responsable, Mansartis entend concilier exigence 
financière et prise en compte des enjeux de durabilité. L’intégration des critères 
environnementaux, sociaux et de gouvernance vise à améliorer l’appréciation des risques et 
opportunités de long terme, à renforcer la qualité des portefeuilles et à accompagner les 
entreprises dans l’amélioration de leurs pratiques. 
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Mansartis Zone Euro ISR est  
labellisé ISR 
 
Le fonds Mansartis Zone Euro ISR a obtenu le label ISR en décembre 2019. Cette labellisation 
a été renouvelée à la suite de l’audit réalisé selon les exigences renforcées du référentiel V3 du 
label ISR en juin 2025. 
 
Créé par les pouvoirs publics français, le label ISR vise à rendre plus visibles les supports 
d’investissement intégrant des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance dans leur 
processus de gestion. Il constitue un repère reconnu pour les épargnants souhaitant orienter 
leur épargne vers des placements prenant en compte les enjeux de durabilité. 
 
Le nouveau référentiel V3, entré en application le 1er mars 2024, renforce les exigences 
applicables aux fonds labellisés. Il introduit notamment une sélectivité ESG accrue, une 
meilleure prise en compte des principales incidences négatives, des exigences renforcées en 
matière d’engagement actionnarial et une intégration plus structurée des enjeux climatiques. Il 
prévoit également des exclusions relatives à certaines activités liées au charbon, aux 
hydrocarbures non conventionnels et aux nouveaux projets d’exploration, d’exploitation ou de 
raffinage d’hydrocarbures. 
 
Pour conserver le label ISR, le fonds Mansartis Zone Euro ISR doit respecter les exigences du 
référentiel, structurées autour de six grands piliers : la définition des objectifs ESG du fonds, la 
méthodologie d’analyse extra-financière, la prise en compte des critères ESG dans la 
construction et le suivi du portefeuille, la politique d’engagement et de vote, la transparence de 
gestion, ainsi que le suivi d’indicateurs permettant de rendre compte des résultats de la 
démarche ESG. Ces exigences font l’objet d’un contrôle par un organisme certificateur 
indépendant. 
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Performance à long terme 
Performance cumulée 
Dividendes réinvestis, performance nette de frais de gestion 

 
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. 

  

Mansartis Zone Euro ISR (C) 
Bloomberg Eurozone 

Developed Market Large & 
Mid Cap Net Return 

1 an -2,02% 24,46% 

3 ans 23,62% 68,72% 

5 ans 12,65% 88,36% 

10 ans 61,90% 132,79% 

 
Volatilité  

Mansartis Zone Euro ISR (C) 
Bloomberg Eurozone 

Developed Market Large & 
Mid Cap Net Return 

1 an 15,84% 14,84% 

3 ans 15,40% 14,85% 

5 ans 16,81% 16,09% 

10 ans 17,16% 18,64% 

 
Volatilité hebdomadaire calculée sur la dernière VL disponible chaque semaine 
 
Tracking Error  

Mansartis Zone Euro ISR (C) 

1 an 5,51% 
3 ans 6,04% 
5 ans 8,41% 
10 ans 8,83% 

 
Tracking Error hebdomadaire calculée sur la dernière VL disponible chaque semaine  
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Politique d’investissement de l’année 
 

L’année 2025 a été marquée par une forte volatilité sur les marchés actions, dans un 
environnement dominé par les tensions géopolitiques, les incertitudes commerciales et les 
divergences macroéconomiques entre les États-Unis et la zone euro. Dès le premier trimestre, 
l’instauration de tarifs douaniers par l’administration Trump a ravivé les craintes sur le 
commerce mondial et la croissance industrielle européenne. 

Sur le plan macroéconomique, l’année a été structurée autour de trois grands axes : la montée 
du protectionnisme américain, la résilience de l’économie européenne malgré une croissance 
faible, et l’installation progressive d’un régime de ralentissement aux États-Unis. Les annonces 
répétées de hausses de droits de douane par l’administration Trump ont alimenté des craintes 
de choc stagflationniste : pression haussière sur les prix à court terme, mais risque de 
ralentissement de la croissance mondiale. 

En zone euro, la croissance, qui a atteint +1,5% sur l’ensemble de l’année, est demeurée 
modeste mais plus résiliente qu’anticipé. L’inflation a progressivement convergé vers l’objectif 
de 2%, avec une décrue notable de l’inflation sous-jacente. L’Allemagne a surpris par l’annonce 
d’un plan d’investissement massif de 500 milliards d’euros sur dix ans dans la défense et les 
infrastructures, marquant un tournant budgétaire majeur et contribuant à une pentification 
marquée de la courbe des taux au printemps. 

Concernant les banques centrales, 2025 aura illustré une divergence de rythmes. La BCE a 
entamé l’année par une poursuite de son cycle d’assouplissement, abaissant son taux directeur 
en janvier puis encore par trois fois de 25 bps jusqu’à 2% en juin, dans un contexte de 
désinflation crédible et de croissance modérée. À partir de l’été, elle est entrée dans un régime 
de « wait and see », maintenant ses taux inchangés jusqu’à la fin de l’année, considérant que 
le point bas du cycle semblait atteint. La communication s’est progressivement orientée vers la 
stabilisation plutôt que vers de nouvelles baisses. La Fed, en revanche, est restée plus prudente 
au premier semestre, maintenant ses taux face aux incertitudes inflationnistes. Elle a ensuite 
procédé à trois baisses de 25 bps (septembre, octobre, décembre), ramenant son taux directeur 
dans une fourchette de 3,50% à 3,75%. Ces décisions ont été qualifiées de mesures de « risk 
management », destinées à prévenir un affaiblissement trop marqué du marché du travail. 
Toutefois, la Fed a signalé qu’une pause serait probable début 2026, faute de visibilité 
suffisante. 

Dans cet environnement, les actions européennes ont enregistré une performance solide. Le 
Stoxx 600 progresse de +19,8% sur l’année. Cette performance est comparable à celle du S&P 
500 en dollar (+17,9%), mais nettement supérieure en euro compte tenu de l’affaiblissement du 
dollar. 

Le début d’année a été particulièrement dynamique, le Stoxx 600 affichant près de +10% dès 
la fin février. La volatilité liée aux tensions commerciales a ensuite provoqué une correction en 
fin de premier trimestre, avant que les actions européennes, dès la fin avril, ne reviennent à leur 
point de départ pré-Liberation Day. Ce rattrapage rapide, après une baisse de l’indice de près 
de 12% début avril, fut provoqué par la décision de l’administration américaine de suspendre 
les droits de douane dans l’optique d’une période de 90 jours de négociations bilatérales. Le 
Stoxx 600 clôturait alors la première partie de l’année avec une solide performance de +8,8%. 

La deuxième partie de l’année a été marquée par un assouplissement des tensions 
commerciales. Les États-Unis et l’Union européenne ayant conclu un accord sur des droits de 
douane horizontaux de 15% dès le début de l’été. Ce qui aura permis d’apporter de la visibilité 
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et d’écarter le risque d’une application de 30% comme cela était redouté. Début août, le discours 
de Sam Altman sur l’intelligence artificielle, conjugué à un rapport du MIT, a freiné 
l’enthousiasme autour des valeurs industrielles et technologiques intégrant l’IA dans leur 
modèle économique. Un phénomène qui s’est prolongé tout au long du deuxième semestre et 
qui donna lieu à un sell-off important de valeurs jugées loser IA à l’image des éditeurs de 
logiciels. 

En termes de performances, le style Value a progressé de 30,5% au cours de l’année 2025, 
marquant une surperformance historique du style Croissance qui a progressé de seulement 
+8,9%. Dans le même temps, les valeurs cycliques, portées par les valeurs bancaires et une 
croissance économique en zone euro plus résiliente, ont progressé de +39,1%. Les valeurs 
défensives ont progressé de +5,9% pour leur part.  

Côté géographie, les pays d’Europe du Sud ont une nouvelle fois surperformé les deux grandes 
économies européennes que sont l’Allemagne et la France. L’IBEX a enregistré une 
spectaculaire performance de +54,6% après déjà +38,7% en 2024. L’origine de cette 
surperformance tient à la forte proportion de valeurs bancaires présentes dans l’indice. L’indice 
italien FTSEMIB a également surperformé avec une progression de +37,4% sur l’année. Le 
DAX et le CAC 40 ont pour leur part enregistré des progressions de respectivement +22,3% et 
14,1%.  

Positionnement et performances du fonds Mansartis Zone Euro 

En 2025, le fonds a enregistré une performance de -1,2% (Part I) et de -2,0% (Part C & D) 
contre +24,5% pour l’indice de comparaison.  

Cette forte performance de l’indice a été marquée par une forte polarisation des marchés. Deux 
secteurs expliquant 75% de cette performance : les valeurs financières à hauteur de 50% et les 
valeurs industrielles pour près de 25%. Cette contribution du secteur industriel ayant été en 
grande partie portée par la progression des valeurs liées à l’industrie Aérospatiale et défense. 

La performance relative s’explique en grande partie par le secteur financier, auquel le 
portefeuille est sous-pondéré et qui a représenté près de 45% de la performance relative. Le 
secteur industriel explique à lui seul environ 35% de la sous-performance du portefeuille avec 
d’une part, 40% résultant d’un effet allocation lié à notre absence de l’industrie aérospatiale et 
défense et d’autre part, d’un effet sélection, lequel contribue à hauteur de 40% de la 
performance relative sectorielle, en raison de la forte sous-performance des valeurs Wolters 
Kluwer et Relx. 

Au cours de la période et dans un environnement délicat pour les valeurs de croissance et 
qualité, nous avons mené une stratégie de gestion active forte au sein du portefeuille, tout en 
maintenant une approche sélective et prudente. Aussi, près de 55% du portefeuille a été 
mouvementé au cours de l’année avec, 9 nouvelles lignes intégrées, la sortie de 2 valeurs ainsi 
qu’un certain nombre d’ajustements (renforcements/allègements). Sur les 9 valeurs initiées au 
portefeuille, 4 concernent le secteur financier. Santander, Allianz et Intesa Sanpaolo ont été 
intégrées en début d’année puis, plus tard en fin d’année, nous avons initié CaixaBank. Ces 
opérations ont répondu à une volonté d’augmenter la diversification sectorielle du portefeuille, 
secteurs sur lesquels nous étions jusqu’ici absents. Les valeurs financières ont profité de 
perspectives plus positives grâce à un environnement économique plus favorable, à l’égard 
notamment d’une croissance économique en zone euro modeste mais résiliente et d’une 
pentification de la courbe des taux. Au 31 décembre, le secteur financier représentait près de 
14% du portefeuille.  
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Toujours au cours du 1er trimestre, nous avons soldé notre position en Ashtead. La société 
étant pénalisée par la faiblesse du marché de la construction aux Etats-Unis. Cette vente a été 
mise à profit pour l’initiation de Siemens AG. La société allemande bénéficiant de perspectives 
positives liées à ses activités destinées aux équipements de datacenters et à la reprise du cycle 
industriel pour ses activités d’automatisation industrielle. 

Par la suite, nous avons poursuivi les ajustements du portefeuille sur la base d’une approche 
couple rendement-risque et renforcement de la diversification sectorielle. Aussi, nous avons 
procédé aux allègements de valeurs telles que Michelin, Atlas Copco ou encore Sonova, dont 
les cycles respectifs nous semblaient moins favorables et au renforcement de Siemens AG. 

Après l’été, en septembre, nous avons allégé notre exposition aux valeurs suisses et suédoises 
afin de désensibiliser le portefeuille au risque de change. Assa Abloy, Atlas Copco, DSM-
Firmenich et Sonova, pour n’en citer que quelques-unes, ont vu leurs poids réduits au sein du 
portefeuille. Avec un fort profil de valeur exportatrice, ces sociétés ont été pénalisées tout au 
long de l’année par l’affaiblissement du dollar, impactant à la fois leurs dynamiques de chiffre 
d’affaires et de rentabilité.  

Lors du 4ème trimestre, AstraZeneca a été initiée dans le portefeuille à la suite de l’évolution 
du risque politique dans le secteur de la santé. Cette évolution ayant été entraînée par 
l’obtention d’accords bilatéraux des acteurs pharmaceutiques avec l’administration américaine 
tandis que l’industrie MedTech restait exposée à de potentielles hausses de droits de douane 
unilatérales. Un élément qui entraînera plus tard dans l’année la cession de notre position en 
Siemens Healthineers. Toujours dans une volonté d’augmenter la diversification sectorielle et 
de saisir de nouvelles opportunités de croissance, nous avons initié une nouvelle position dans 
le secteur des services aux collectivités avec la société Iberdrola. L’énergéticien espagnol 
connaissant une accélération de sa dynamique de croissance, portée par la transition 
énergétique. 

Ainsi, au cours de l’année, nous avons activement ajusté le portefeuille pour adapter son 
positionnement aux conditions de marché, saisir de nouvelles opportunités de croissance et 
maintenir nos convictions.  

Sur l’ensemble de l’année, les secteurs ayant contribué de manière positive à la performance 
ont été : 

- Les valeurs financières, +3% portées par Banco Santander, 

- Les valeurs technologiques, +1,7% grâce à la surperformance d’ASML, 

- Les services aux collectivités, +0,2% exclusivement avec Iberdrola. 

 

A l’inverse, les secteurs qui ont pénalisé la performance ont été :  

- La consommation discrétionnaire, -1,3% pénalisée par la sous-performance de Ferrari, 

- Les matériaux (chimie), -0,9% dégradés par la sous-performance de Symrise et DSM-
Firmenich, 

- Le secteur industriel, -0,8% impacté par le recul de valeurs telles que Relx et Wolters 
Kluwer.  
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Inventaire du fonds 
Portefeuille Mansartis Zone Euro ISR au 31/12/2025 
 
Code ISIN Société Poids (%) Nombre de 

titres 
Evaluation (€) 

FR0000120073 Air Liquide 6,33 57657 9240111 

DE0008404005 Allianz 2,95 11015 4301358 

ES0109067019 Amadeus IT Group 2,02 47009 2954046 

NL0000334118 ASM International 1,49 4197 2172367 

NL0010273215 ASML 8,15 12910 11895274 

SE0007100581 Assa Abloy 3,94 173355 5749398 

GB0009895292 AstraZeneca 3,41 31540 4984375 

SE0017486889 Atlas Copco 1,23 116541 1788258 

ES0113900J37 Banco Santander 4,42 640980 6454669 

ES0140609019 Caixabank 3,15 439789 4593596 

FR0000125338 Cap Gemini 1,90 19509 2775155 

DE0005557508 Deutsche Telecom 4,45 234821 6495149 

CH1216478797 DSM-Firmenich 0,98 20816 1431308 

FR0012435121 Elis 3,13 188084 4562918 

FR0000121667 EssilorLuxottica 3,43 18549 5006375 

NL0011585146 Ferrari 2,77 12665 4036336 

FR0000052292 Hermès International 3,47 2386 5063092 

ES0144580Y14 Iberdrola 3,28 259412 4790043 

IT0000072618 Intesa Sanpaolo 3,10 764921 4529097 

FR0000120321 L'Oréal 1,27 5037 1846564 

FR0010307819 Legrand 0,57 6529 830815 

FR0000121014 LVMH 2,92 6599 4256355 

FR001400AJ45 Michelin B 0,76 39204 1109865 

DE0006452907 Nemetschek 1,45 22795 2115376 

GB00B2B0DG97 Relx 5,71 240210 8330483 

DE0007164600 SAP 5,80 40620 8463177 

FR0000121972 Schneider Electric 4,55 28280 6642972 

DE0007236101 Siemens 4,35 26540 6347041 

CH0012549785 Sonova 0,56 3702 823152 

FR0012757854 Spie 2,10 62132 3060622 

FR0000125007 Saint-Gobain 3,53 59280 5154989 

CH1175448666 Straumann Hldg 0,74 10702 1073877 

DE000SYM9999 Symrise 0,55 11706 806309 

NL0000395903 Wolters Kluver 1,11 18358 1621746  
Franc Suisse 0,0 0 0.65  
Euros 2.65 0 5121001.43  
Livre Sterling 0,0 0 0.35 
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Performance ESG du fonds 
 
Les entreprises sont évaluées sur des critères Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance, 
dits ESG. L’objectif ESG du fonds est de surperformer, en termes de risques ESG, son univers 
d’investissement initial. La note moyenne de risque ESG du portefeuille pondérée du poids des 
actifs doit être inférieure celle de l’univers d’investissement initial pondéré de la capitalisation 
boursière duquel ont été soustraits les 25% des valeurs les moins bien notées. Sustainalytics a 
une approche par le risque mesuré par une évaluation de 0 à 100, du moins risqué (0) au plus 
risqué (100). La surperformance se mesure donc par une note de risque inférieure à celle de 
son univers.  
 
Au-delà des caractéristiques ESG actuelles des entreprises, la tendance est analysée. 
L’approche n’est pas celle de l’exclusion mais de l’engagement. Une société peut avoir une 
notation ESG faible mais une gouvernance s’engageant vers de meilleures pratiques. C’est 
pourquoi une attention particulière est apportée à l’évolution de la note ESG, pour s’assurer que 
la société progresse et répond aux défis environnementaux, sociaux et de gouvernance. 
 
A l’occasion du comité ESG tenu annuellement, les gérants analysent les évolutions notables 
de notes ESG, de controverses et des principaux indicateurs de durabilité. Cette analyse tient 
compte des objectifs et des actions mises en place par le management pour les atteindre. 
 
Évolution comparative du risque ESG 
 

 
Taux de couverture de couverture du portefeuille : 100% 

Taux de couverture de l’univers : 95% 

 
La note ESG du fonds s’est améliorée en 2025, passant à 13,5, un niveau de risque ESG 
considéré comme faible, selon la notation Sustainalytics. 88% du portefeuille, soit 30 titres, a 
un risque ESG dit négligeable ou faible ; 12% du portefeuille, soit 4 titres, a un risque dit modéré. 
Aucune société en risque élevé n’est présente dans le fonds.  
 
Notre stratégie de gestion a contribué à l’amélioration de la note ESG du portefeuille à travers 
les achats d’ASMi, Banco Santander, CaixaBank et Intesa Sanpalo, des sociétés affichant 
d’excellentes notes ESG. En parallèle, nous avons procédé à l’allègement de valeurs aux notes 
pesant sur la note globale du portefeuille, telles que Straumann, Atlas Copco et Assa Abloy. 
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Profils de Risque ESG les plus élevés du portefeuille (Notation Sustainalytics) : 
 

Entreprise Score de Risque ESG Évaluation du Risque 

Siemens 22,9 Risque Modéré 

Ferrari 21,3 Risque Modéré 

Iberdrola 20,3 Risque Modéré 

Atlas Copco 20,1 Risque Modéré 

Straumann Hldg 19,7 Risque Faible 

 
Siemens (22,9) / 4,37% de l’actif : 

Siemens est un conglomérat industriel mondial présent dans l’automatisation, la mobilité 
ferroviaire, la distribution électrique et la santé numérique. Son score de risques ESG de 22,9 
correspond à un niveau modéré. Malgré une exposition aux risques ESG liée à la diversité de 
ses activités et à son empreinte internationale, le groupe se classe parmi les 2% des entreprises 
les mieux notées de son secteur. 
Le principal point d’attention concerne la gouvernance produit. Des faiblesses sont identifiées 
dans les dispositifs de sécurité produit, le reporting des risques et la couverture de certaines 
certifications, notamment ISO 9001, qui peuvent avoir un impact sur les produits 
commercialisés.  
Le profil ESG demeure toutefois soutenu par une gestion robuste des autres enjeux matériels, 
notamment le stress hydrique, la santé et sécurité des collaborateurs et la cybersécurité. 
Siemens bénéficie par ailleurs d’un momentum positif, reflétant une réduction du risque ESG et 
une amélioration continue des pratiques de gestion. 
 
Ferrari (21,3) / 2,78% de l’actif : 

Ferrari est un constructeur automobile de luxe, historiquement reconnu pour son savoir-faire 
dans les moteurs thermiques. Son score de risque ESG de 21,3 traduit un niveau modéré. Le 
groupe se situe parmi les 13% des entreprises les mieux notées de son secteur, grâce à une 
exposition ESG contenue et à un management globalement solide. 
Les principaux enjeux concernent les émissions de scope 3 aval et la gouvernance produit. La 
transition vers l’électrification constitue un défi important, l’image de marque de Ferrari restant 
fortement associée à la performance thermique. Le premier modèle 100% électrique, dévoilé 
en 2025, représentera un jalon clé pour évaluer l’acceptation de cette évolution par la clientèle. 
La gouvernance produit est également matérielle, compte tenu de la complexité technique des 
véhicules et des exigences de sécurité propres au segment du luxe. Le profil ESG de Ferrari 
est donc modéré, avec un momentum positif porté par l’amélioration continue de ses pratiques. 
 
Iberdrola (20,3) / 3,30% de l’actif : 

Iberdrola est un acteur majeur de l’énergie, caractérisé par une performance environnementale 
supérieure à la moyenne du secteur des Utilities. Son score de risque ESG de 20,3 correspond 
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à un niveau modéré. Le groupe se classe parmi les 7% des entreprises les mieux notées de 
son secteur. 
Le principal enjeu identifié est le stress hydrique, lié au poids de l’hydroélectricité dans le mix 
de production, qui représentait 21% en 2024 et 23% au troisième trimestre 2025. Cette 
exposition est renforcée par la présence importante du groupe en Espagne, pays régulièrement 
confronté à des épisodes de sécheresse, ainsi que par la part élevée des prélèvements d’eau 
réalisés dans des zones déjà soumises à un stress hydrique important. Les politiques en place 
sont clairement définies, mais leur exécution opérationnelle peut encore progresser. 
La santé et sécurité des collaborateurs constitue également un enjeu matériel, mais la gestion 
apparaît robuste, avec des dispositifs de prévention solides et l’absence de controverse 
significative récente. Le profil ESG d’Iberdrola demeure modéré, soutenu par une bonne 
maîtrise des risques et un momentum positif. 
 
Atlas Copco (20,1) / 1,23% de l’actif : 

Atlas Copco est un groupe industriel suédois spécialisé dans les équipements de compression 
d’air, les outils industriels et les solutions d’assemblage. Son score de risque ESG de 20,1 
traduit un niveau modéré. Le groupe figure parmi les 4% des entreprises les mieux notées de 
son secteur. 
Les principaux risques ESG sont liés à la chaîne de valeur, à la qualité des produits et au capital 
humain. La technicité des équipements expose le groupe à des enjeux de sécurité, de rappels 
éventuels ou d’indemnisation, tandis que la dépendance à une main-d’œuvre qualifiée rend la 
formation, la rétention des talents et le dialogue social particulièrement importants. 
L’empreinte carbone des produits vendus constitue également un axe d’attention, avec près de 
95% des émissions liées à la phase d’utilisation produit. Le groupe répond à cet enjeu par une 
stratégie d’efficacité énergétique, de numérisation et d’analyse du cycle de vie des produits.  
Le profil du groupe est soutenu par une gouvernance ESG structurée, un reporting de qualité, 
un dispositif d’alerte robuste et un momentum positif. 
 
Straumann (19,7) / 0,74% de l’actif : 

Straumann est un leader mondial des solutions de remplacement dentaire et d’orthodontie, 
incluant implants, aligneurs transparents, biomatériaux et équipements dentaires numériques. 
Son score de risque ESG de 19,7 correspond à un niveau faible. Le groupe se classe parmi les 
9% des entreprises les mieux notées de son secteur. 
Le principal enjeu concerne la gouvernance produit, compte tenu des exigences de sécurité, de 
qualité clinique et de conformité réglementaire propres aux dispositifs médicaux. Le groupe 
dispose toutefois d’un cadre qualité robuste, soutenu par la certification ISO 13485 et sa 
participation au programme MDSAP. En 2025, aucun rappel imposé par les autorités, aucune 
alerte de sécurité ni aucun accident mortel lié aux produits n’ont été reportés. 
Les autres points d’attention concernent l’éthique des affaires, notamment la prévention de la 
corruption et la transparence des essais cliniques, ainsi que la gestion du capital humain. Le 
profil ESG de Straumann demeure solide, même si le momentum est moins favorable, marqué 
par une légère dégradation du management ESG malgré une amélioration de l’exposition aux 
risques. 
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Suivi des trajectoires ESG (Notation Sustainalytics) : 
 

Top 5 - Plus fortes 
améliorations 

Évolution 
(Points) 

Top 5 - Plus fortes 
dégradations 

Évolution 
(Points) 

DSM-Firmenich -8,1 Michelin B +4,3 

Banco Santander -6,8 Iberdrola +4,0 

Caixabank -5,2 Capgemini +3,6 

EssilorLuxottica -3,9 Allianz +2,6 

AstraZeneca -3,2 Hermès International +1,9 

 
Principales dégradations de note   

Dégradation de Michelin (+4,3) : 

La dégradation du score de risque ESG de Michelin en 2025 semble davantage refléter une 
moindre reconnaissance de la qualité et de l’exhaustivité des informations publiées qu’une 
baisse avérée de la performance ESG opérationnelle du groupe. La mise à jour du profil 
intervenue en 2025 a notamment conduit à une appréciation plus stricte de certains dispositifs 
de gestion, en particulier sur la gouvernance produit et l’utilisation des matériaux. 
Le principal facteur tient à la moindre prise en compte documentaire des certifications qualité, 
notamment ISO 9001, auparavant associées à l’ensemble des unités de production et des 
fonctions support. Les programmes liés aux matériaux renouvelables ou recyclés, à 
l’écoconception, au recyclage et à la gestion de fin de vie sont également évalués de manière 
plus prudente. 
 
Dégradation d’Iberdrola (+4,0) : 

La dégradation du score de risque ESG d’Iberdrola en 2025 apparaît principalement liée à une 
moindre qualité perçue des publications extra-financières 2024 et à des effets méthodologiques, 
plutôt qu’à une détérioration de la performance ESG opérationnelle du groupe. La mise à jour 
complète du profil en 2025 a conduit à une appréciation moins favorable de l’exhaustivité et de 
la robustesse des informations communiquées par le groupe. À cela s’ajoute l’évolution de la 
méthodologie de prise en compte des controverses par Sustainalytics, qui a également 
contribué défavorablement à l’évolution du score. 
 
Dégradation de Capgemini (+3,6) : 

La dégradation du score de risque ESG de Capgemini en 2025 semble principalement résulter 
d’une moindre qualité perçue des informations disponibles au moment de l’évaluation, plutôt 
que d’un affaiblissement structurel de sa performance ESG. Plusieurs indicateurs de gestion 
ont reculé en 2025, notamment sur les émissions de gaz à effet de serre, l’intensité carbone et 
la gestion des risques climatiques, en partie du fait de l’absence du reporting CDP Climat au 
moment de l’analyse. A cela s’ajoutent des ajustements méthodologiques qui ont pesé sur 
certains indicateurs liés à la gouvernance produit et l’utilisation de l’eau. 
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Analyse des Controverses 

 
Mansartis s’appuie sur l’analyse de Sustainalytics® pour évaluer le degré de controverse auquel 
peuvent faire face les émetteurs. 
 
Sustainalytics® effectue une veille continue des controverses à travers le monde. En cas de 
survenance d’une controverse, l’impact et les risques potentiels sur la société et les parties 
prenantes sont analysés. L’objectif étant de pouvoir évaluer un niveau de gravité des 
controverses et d’anticiper ces dernières. Sustainalytics® a élaboré une typologie en 10 
domaines de controverses distincts. Celles-ci peuvent être relatives à la préservation de 
l’environnement, aux respects des droits de l’homme, aux impacts de l’activité d’une entreprise 
sur la communauté, etc. Sustainalytics® évalue les niveaux de controverse sur une échelle de 
1 à 5 (5 étant le niveau le plus élevé et « absence de controverse » le niveau le plus faible) pour 
chacune des 10 thématiques de controverse possibles. 
 
Les sociétés, quelles que soient leurs activités, présentant une note de controverse 
Sustainalytics® de niveau 5 sont exclues de l’univers Mansartis. Celles ayant une note de 
controverse de niveau 4 sont placées sous surveillance et leur introduction en portefeuille est 
soumise à l’approbation du Comité Univers. 
 
Classification des controverses par niveau de risque (en % de l’actif) : 
 

 

Taux de couverture de couverture du portefeuille : 100% 
Taux de couverture de l’univers : 95% 

 

Au 31 décembre 2025, le fonds Mansartis Zone Euro ISR ne détient aucune société faisant 
l’objet d’une controverse Sustainalytics de niveau 4 ou 5. 

Aucune évolution significative des controverses Sustainalytics n’ayant été constatée sur 
l’exercice, aucun commentaire spécifique n’est à formuler à ce titre dans le présent rapport. 
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Evolution des controverses : 
 

Evolution Entreprise Variation Niveau 

Amélioration Symrise -1 2 

Amélioration Caixabank -1 2 

Amélioration Banco Santander -1 2 

Amélioration Atlas Copco -1 1 

Dégradation Spie +1 2 

Dégradation L'Oréal +1 3 

Dégradation Amadeus IT Group +1 1 
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Indicateurs de surperformance 
 

Le fonds s'engage à surperformer deux indicateurs extra-financiers par rapport à son univers 

d’investissement initial, sélectionnés parmi les principales incidences négatives (PAI) définies 

par la réglementation SFDR : 

 

• Indicateur « Intensité de GES des sociétés bénéficiaires des investissements, scopes 

1, 2 et 3 » (PAI n.3).  

• Indicateur « Investissements dans des sociétés n’ayant pas pris d’initiatives pour réduire 
leurs émissions de carbone » (PAI Environnemental optionnel n.4).  

 

Ces indicateurs de surperformance extra-financière ont été choisis pour traduire les enjeux 

spécifiques auxquels sont confrontées les entreprises européennes, notamment en matière de 

réduction quantifiable des émissions de gaz à effet de serre. 

 
Intensité Carbone Scope 1,2,3 

 
L’objectif est d’avoir une surperformance du portefeuille par rapport à son univers 
d’investissement initial. 
  
Mansartis s’appuie sur les travaux de Trucost pour évaluer l’empreinte carbone du portefeuille. 
Trucost réalise une estimation (en tonnes CO2 par M€ de CA) intégrant les règles de répartition 
des émissions définies par le GHG Protocol, émissions liées au processus de production, 
directes (scope 1) et indirectes (scope 2) et celles émises en amont et aval (scope 3). 
 
Afin d’aligner sa méthodologie sur les exigences de la réglementation SFDR relatives aux PAI, 
Mansartis a intégré le scope 3 aval, c’est-à-dire les émissions liées à l’utilisation des produits et 
services par les clients. Cette évolution méthodologique explique la rupture observée dans le 
graphique à partir du 31 décembre 2024. 
 
Évolution comparative de l’intensité carbone (Scope 1,2 et 3) : 
(Tonnes CO2 par M€ de CA) 
 

 Source : Trucost 
Taux de couverture du portefeuille : 100% 

Taux de couverture de l’univers : 97% 
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Top/ bottom et évolution de l’intensité carbone : 
 

 
 
Atlas Copco (17831,25) : 

Atlas Copco est un groupe industriel suédois spécialisé dans les équipements de compression 
d’air, les outils industriels et les solutions d’assemblage. Son profil carbone est principalement 
marqué par les émissions de scope 3 aval, liées à la phase d’utilisation de ses produits dans 
des applications industrielles. Celles-ci représentaient 97,8% des émissions totales du groupe 
en 2025. 
Le groupe a déjà atteint, dès 2025, son objectif de réduction de 46% des émissions de scopes 
1 et 2 à horizon 2030 par rapport à 2019. L’enjeu central réside désormais dans la réduction du 
scope 3, pour lequel Atlas Copco vise une baisse de 28% d’ici 2030. Cette trajectoire demeure 
toutefois exigeante : les émissions de scope 3 restent supérieures à leur niveau de 2019, malgré 
un premier recul de 5% en 2025 par rapport à 2024. 
Cette dynamique reflète en grande partie les caractéristiques structurelles du modèle 
économique du groupe. Chaque nouvelle vente d’équipement accroît la base installée mondiale 
et ajoute des émissions calculées sur toute la durée de vie des produits. Par ailleurs, les 
émissions liées à l’usage dépendent fortement du mix énergétique des clients finaux, ce qui 
limite la capacité d’Atlas Copco à piloter directement cette composante. 
La hausse du scope 3 ne traduit donc pas nécessairement une détérioration de la performance 
environnementale interne, mais plutôt la difficulté de décarboner une chaîne de valeur 
industrielle largement dépendante des usages clients. Le groupe déploie néanmoins plusieurs 
leviers de réduction, notamment l’amélioration de l’efficacité énergétique des produits, leur 
électrification progressive, la collaboration avec les fournisseurs et transporteurs, ainsi que la 
généralisation de systèmes de management environnemental certifiés ISO 14001 dans les 
principales unités de production et de vente. 
 
 
Caixabank (7461,52) : 

CaixaBank est un acteur bancaire majeur dont l’empreinte carbone est principalement liée aux 
émissions de scope 3 aval, en particulier aux émissions financées associées aux portefeuilles 
de prêts et d’investissements. Cette exposition est structurelle pour les institutions financières, 
dont le profil carbone dépend largement des secteurs et clients financés.  
L’analyse repose sur les données 2024, le rapport climat 2025 n’étant pas encore disponible. 
Entre 2021 et 2024, CaixaBank a réduit de 33% ses financements aux énergies fossiles, signal 
favorable dans la trajectoire de transition du portefeuille. À l’inverse, les financements dédiés à 
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l’approvisionnement énergétique durable ont reculé de 12%, ce qui constitue un point 
d’attention. 
Le portefeuille du groupe est relativement équilibré en encours, avec une exposition 
principalement répartie entre le financement des entreprises et l’immobilier. Toutefois, les 
émissions financées proviennent très majoritairement du financement aux entreprises, qui 
concentre plus de 99,5% du total en 2024. Ces émissions sont en baisse de 7,5% par rapport 
à 2023, reflétant une amélioration progressive du profil carbone du portefeuille. CaixaBank 
dispose de plusieurs leviers pour accompagner cette transition, notamment des politiques 
sectorielles restrictives, l’engagement actif auprès des clients et le développement du 
financement durable. 
 
Siemens (6788,87) 

Siemens est un conglomérat industriel mondial présent dans l’automatisation, la mobilité 
ferroviaire, la distribution électrique et la santé numérique. Le groupe affiche des objectifs de 
décarbonation légèrement plus ambitieux que ceux de ses pairs, dans un contexte d’intensité 
carbone plus élevée, notamment par rapport à Schneider Electric. 
Le profil carbone de Siemens est très largement dominé par le scope 3, qui représente environ 
99% des émissions totales, dont près de 94% liées à l’utilisation des produits vendus. L’enjeu 
principal porte donc sur la réduction des émissions générées par les équipements installés chez 
les clients. Ces émissions dépendent de la puissance des produits, de leur durée d’utilisation, 
de leur cycle de vie et, surtout, du mix énergétique des utilisateurs finaux. 
Cette exposition reflète la nature même des activités du groupe, centrées sur l’automatisation, 
l’électrification et les systèmes industriels, avec des équipements consommateurs d’électricité 
sur des durées longues. Depuis 2019, les émissions de scope 3 ont diminué de 11%, mais la 
dynamique récente montre plutôt une stabilisation entre 2024 et 2025. 
Le groupe mobilise plusieurs leviers de réduction : amélioration de l’efficacité énergétique dès 
la conception des produits, écoconception, digitalisation, automatisation et développement de 
solutions bas carbone contribuant à réduire les émissions de ses clients. 
 
 
 

Absence de politique de réduction des émissions de GES  
 
Une entreprise est considérée comme ayant une initiative de réduction de ses émissions si elle 
a adopté une politique explicite incluant des objectifs chiffrés de réduction des émissions de 
GES, des échéances temporelles précises, des plans d’action concrets ou si elle participe à 
des initiatives reconnues comme le Science Based Targets initiative (SBTi). Afin de renseigner 
cet indicateur, Mansartis calcule la part de l’encours investie dans des entreprises non 
engagées auprès du SBTi, à la fois dans le portefeuille et dans l’univers d’investissement initial. 
Le SBTi est une initiative conjointe du CDP (Carbon Disclosure Project), du Pacte mondial des 
Nations Unies, de l’Institut des ressources mondiales (WRI) et du WWF (World Wide Fund for 
nature). 
 
L’objectif du fonds est de surperformer cet indicateur par rapport à son univers d’investissement 
initial, c’est-à-dire avoir une part d’entreprise non engagée inférieure à l’univers. 
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Part de l’actif investi dans des entreprises engagées auprès du SBTi : 
 

 
Source : SBTi 

Taux de couverture du portefeuille : 100% 
Taux de couverture de l’univers : 100% 

 
 

 
Évolution du statut SBTi des entreprises en portefeuille 
 

Entreprise 
Statut SBTi 

2024 
Statut SBTi 

2025 
Évolution / Trajectoire 

DSM-
Firmenich 

Not Committed Targets set 
Forte amélioration (objectifs 

validés) 

Intesa 
Sanpaolo 

Committed Targets set Évolution positive 

 
Pas de changement SBTi révisé à la baisse dans le portefeuille.  
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Autres indicateurs de durabilité suivis 
 

DROITS DE L’HOMME 
 
Signataire du Pacte mondial des Nations Unies 

Mansartis a fait le choix de suivre la proportion des entreprises en portefeuille signataires du 
Pacte mondial de l’ONU. (Global Compact en anglais). En devenant signataires, ces entreprises 
s’engagent à intégrer et à promouvoir 10 principes relatifs aux respects des droits de l’homme, 
aux normes internationales du travail, au respect de l’environnement et à la lutte contre la 
corruption. Une entreprise signataire du Pacte Mondial s’engage à publier un rapport chaque 
année sur la façon dont elle prend en compte ces principes dans son activité et sur les progrès 
qu’elle réalise.  

 
Évolution de la part des entreprises signataires du Pacte mondial des Nations Unies                
(% de l’actif) 

 
Source : Sustainalytics 

Taux de couverture du portefeuille : 94% 
Taux de couverture de l’univers : 97% 

 
GOUVERNANCE  
 
Indépendance des directeurs au Conseil d’Administration 
 
Mansartis est convaincu que les sociétés cotées gagnent à avoir des Conseils d’Administration 
intégrant un maximum d’indépendants, c’est-à-dire, incluant des personnes n'exerçant pas de 
fonction exécutive ou même salariée au sein de ces mêmes sociétés. 
 
En tant qu’actionnaire, Mansartis s’est fixé comme directive de toujours voter en faveur d’une 
plus grande indépendance des Conseils d’Administration et, en tant qu'investisseur, Mansartis 
a décidé de suivre le pourcentage d’indépendants de façon plus globale, et en relatif, des 
sociétés qu’il détient dans le fonds. 
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Taux d’indépendance comparative des Conseils d’Administration  
 

 
Source : Factset 

Taux de couverture du portefeuille : 100% 
Taux de couverture de l’univers : 100% 

SOCIAL 

Niveau d’exigence, avec les fournisseurs et les parties 
prenantes, d’un point de vue social 
 
Cet indicateur nous permet de mesurer (en%) quelles sont les entreprises qui sont 
suffisamment exigeantes, d’un point de vue social, avec leurs fournisseurs et parties prenantes. 
De façon schématique, l’objectif étant, par exemple, de se tenir à l’écart de sociétés qui via des 
prestataires feraient travailler des personnes qui ne le devraient pas dans des mauvaises 
conditions (i.e. travail des enfants). 
 
Le fournisseur de données, Sustainalytics, va rechercher l’existence de standards encadrant 
les pratiques des fournisseurs dans une société (ex : traitement de la santé et de la sécurité 
des collaborateurs, salaires minimum, temps de travail, travail des enfants, conditions de travail, 
etc.) et va ensuite évaluer par une note de 0 à 100, du moins bon (0) au meilleur (100), le niveau 
d’exigence. 
 
Mansartis a décidé de monitorer le taux d’entreprises ayant une note supérieure à 50 selon 
l’évaluation de Sustainalytics, ce qui correspond à un niveau dit « adéquat ». 
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Évolution comparative du niveau d’exigence sociale vis-à-vis des fournisseurs et parties 
prenantes (en % de l’actif)  
 
 
 

 
Source : Sustainalytics 

Taux de couverture du portefeuille : 100% 
Taux de couverture de l’univers : 95% 

 

Capacité à générer de l’emploi 
 
Cet indicateur vise à mesurer la capacité des entreprises présentes en portefeuille à générer 
de la valeur économique et sociale. La dynamique de création d’emplois est mesurée en 
calculant la croissance annualisée des effectifs sur 5 ans.  
 
Évolution comparative de la capacité des entreprises à générer de l’emploi (en % de l’actif) 
 

 
Source : Factset 

Taux de couverture du portefeuille : 100% 
Taux de couverture de l’univers : 91% 
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ENVIRONNEMENT 

Système de management environnemental certifié 

Mansartis s’attache à suivre le fait que les entreprises aient mis en place un ou des systèmes 
de management des enjeux environnementaux ayant fait l’objet d’une certification par un 
organisme tiers. Mansartis a souhaité aller jusqu’à la « certification » de la politique 
environnementale pour éviter, autant que possible, les simples opérations de green-washing à 
bas coûts que pourraient entreprendre certaines sociétés.  
 
Le degré de certification est évalué par Sustainalytics qui s’attache notamment à analyser si 
ces certifications concernent l’ensemble des activités de l’entreprise ou une partie seulement. 
Cette évaluation donne lieu à une notation de 0 à 100, du moins bon (0) au meilleur (100). 
Mansartis a décidé de monitorer le taux d’entreprises ayant une note supérieure à 25 selon 
l’évaluation de Sustainalytics, ce qui signifie que certaines des activités du groupe sont 
certifiées mais que le périmètre n’est pas suffisamment défini. 
 
Évolution comparative des systèmes de management environnemental certifiés                
(en % de l’actif) 
 

 
Source : Sustainalytics 

Taux de couverture du portefeuille : 76% 
Taux de couverture de l’univers : 67% 
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Stratégie de transition climatique 
alignée sur les Accords de Paris 
 
Dans le cadre du renforcement des exigences du label ISR, Mansartis Zone Euro ISR intègre 
désormais un nouveau critère d’analyse centré sur l’alignement des plans de transition 
climatique des émetteurs avec les objectifs des Accords de Paris. Cette approche vise à évaluer 
la crédibilité, l’ambition et la mise en œuvre des stratégies bas carbone des entreprises en 
portefeuille. Elle repose sur une analyse structurée des trajectoires de réduction des émissions 
(Scopes 1, 2 et 3), des moyens déployés pour atteindre ces objectifs, ainsi que de la 
gouvernance climatique des émetteurs. Cette méthodologie permet de renforcer l’intégration 
des enjeux climatiques dans le processus de sélection ESG et d’orienter les investissements 
vers des acteurs réellement engagés dans la transition. 
 
Mansartis s’appuie sur les travaux de Sustainalytics et de son module Low Carbon Transition 
Ratings (LCTR) pour évaluer la crédibilité, l’ambition et la mise en œuvre des stratégies de 
transition climatique des émetteurs en portefeuille à partir d’un score de température implicite, 
d’une trajectoire d’émissions projetées, du budget carbone individuel et du niveau de 
management des enjeux carbone. 
 
L’objectif est ici de monitorer les progrès des entreprises en matière de transition climatique. 
 

 

Tous les émetteurs 
Emetteurs à fort enjeu 

climatique (codes NACE) 

  Portefeuille Univers Portefeuille Univers 

<=2 Aligned  44.6% 35.7% 41.4% 34.5% 

2-3 Significantly misaligned 53.2% 53.6% 55.5% 54.2% 

3-4 Highly Misaligned 1.2% 3.6% 1.7% 4.2% 

>4 Severely misaligned 0.0% 0.4% 0.0% 0.5% 

No data 1.0% 6.7% 1.4% 7.0% 

 
 
 
 
 

  Portefeuille Univers 

Part d'émetteurs à fort enjeu climatique 72.2% 86.1% 

Hausse de la température implicite (ITR) 2.09 2.13 

Taux de couverture (%) 99% 93% 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
  



 

 

www.mansartis.com 

Mansartis Gestion – 8, place Vendôme 75001 Paris – +33 1 42 96 10 70 – Fax. +33 1 40 15 07 40 

S.A.S au capital de 1 344 240 € – 324 823 996 RCS Paris – N° intracommunautaire FR 09 324 823 996 – Agrément AMF n° GP90045 26 

 

Indicateurs PAI 
 
Dans le cadre du règlement SFDR, les sociétés de gestion doivent évaluer les principales 
incidences négatives (ou Principal Adverse Impacts, PAI) des décisions d’investissement sur 
les facteurs de durabilité environnementaux, sociaux et de gouvernance. 
 
Cette évaluation repose sur un jeu d’indicateurs standardisés, comprenant 14 indicateurs 
obligatoires définis par la réglementation (climat, biodiversité, ressources, droits humains, etc.) 
ainsi qu’au minimum 2 indicateurs additionnels au choix, parmi ceux relatifs aux enjeux 
environnementaux, sociaux, au respect des droits de l’homme et à la lutte contre la corruption. 

 
INDICATEURS LIES A L'ENVIRONNEMENT INDICATEURS COUVERTURE (%)  SOURCE 

  PORT. 
VAR  
N-1 

UNIV. PORT. UNIV.  

1. Émissions de GES 

 
 

   
 

    Scope 1 (tCO2eq) 2691 -718  100% 98% Trucost 

    Scope 2 (tCO2eq) 2544 -205  100% 98% Trucost 

    Scope 3 (tCO2eq) 47212 -9958  100% 97% Trucost 

    Total Scope 1 + 2 + 3 (tCO2eq) 52447 -10872  100% 97% Trucost 

2. Empreinte carbone       

    Scope 1 (tCO2eq/EURm) 129 0 58 100% 98% Trucost 

    Scope 2 (tCO2eq/EURm) 140 14 15 100% 98% Trucost 

    Scope 3 (tCO2eq/EURm) 1567 -360 896 100% 97% Trucost 

    Scope 1 + 2 + 3 (tCO2eq/EURm) 361 24 962 100% 97% Trucost 

3. Intensité carbone       

    Scope 1 (tCO2eq/EURm de CA) 58 16 75 100% 98% Trucost 

    Scope 2 (tCO2eq/EURm de CA) 65 18 24 100% 98% Trucost 

    Scope 3 (tCO2eq/EURm de CA) 1317 421 1863 100% 97% Trucost 

    Total Scope 1 + 2 + 3 (tCO2eq/EURm de CA) 1440 455 1963 100% 97% Trucost 

4. Exposition à des sociétés actives dans le secteur 
des combustibles fossiles 
Part des investissement (%) 

0.0% 0.0% 3.9% 100% 100% Urgewald 

5. Part de consommation d’énergie non renouvelable 
(%) 

50.8% -2.0% 53.6% 86% 76% Sustainalytics 

    Part de production d’énergie non renouvelable (%) 23.7% 9.6% 17.3% 68% 51% Sustainalytics 

6. Intensité de consommation d’énergie par secteur à 
fort impact climatique 

      

    Agriculture, sylviculture et pêche (GWh/EURm)    0% 0% Sustainalytics 

    Construction (GWh/EURm)   0.1 0% 1% Sustainalytics 

Production et distribution d'électricité, de gaz, de 
vapeur et d'air conditionné (GWh/EURm) 

  2.2 3% 4% Sustainalytics 

    Industries manufacturières (GWh/EURm) 0.7 0.2 0.3 50% 43% Sustainalytics 

    Industries extractives (GWh/EURm)   1.0 0% 5% Sustainalytics 

    Activités immobilières (GWh/EURm)   0.4 0% 1% Sustainalytics 

    Transports et entreposage (GWh/EURm)   1.1 0% 2% Sustainalytics 

Production et distribution d’eau ; assainissement, 
gestion des déchets et dépollution (GWh/EURm) 

  0.7 0% 0% Sustainalytics 

Commerce de gros et de détail ; réparation de 
véhicules automobiles et de motocycles 
(GWh/EURm) 

  0.1 0% 3% Sustainalytics 
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7. Part des investissements dans des activités ayant 
une incidence négative sur des zones sensibles sur le 
plan de la biodiversité (%) 

0.0% 0.0% 4.8% 100% 95% Sustainalytics 

8. Rejets dans l'eau (t/EURm)   0 0% 1% Sustainalytics 

9. Déchets dangereux et de déchets radioactifs 
(t/EURm) 

0.17 -0.06 8 100% 94% Sustainalytics 

        

INDICATEURS SOCIAUX ET DE GOUVERNANCE INDICATEURS COUVERTURE (%)  SOURCE 

  PORT. 
VAR  
N-1 

UNIV. PORT. UNIV.  

10. Investissement dans des sociétés en violations 
des principes du pacte mondial des Nations unies et 
des principes directeurs de l’OCDE pour les 
entreprises multinationales (%) 

0.0% 0.0% 0.1% 100% 99% Factset 

11. Investissements dans des sociétés ayant une 
absence de processus et de mécanismes de 
conformité permettant de contrôler le respect des 
principes du Pacte mondial des Nations unies et des 
principes directeurs de l’OCDE à l’intention des 
entreprises multinationales (%) 

13.8% -2.7% 23.1% 100% 94% Sustainalytics 

12. Écart de rémunération entre hommes et femmes 
non corrigé (%) 

7.2%  12.7% 13% 14% Sustainalytics 

13. Mixité au sein des organes de gouvernance (% de 
femme) 

41.5% -1.9% 41.2% 100% 94% Sustainalytics 

14. Exposition à des armes controversées (mines 
antipersonnel, armes à sous-munitions, armes 
chimiques ou armes biologiques) (%) 

0.0% 0.0% 0.0% 100% 95% Sustainalytics 

        

INDICATEURS ADDITIONNELS CHOISIS PAR 
MANSARTIS 

INDICATEURS COUVERTURE (%)  SOURCE 

  PORT. 
VAR  
N-1 

UNIV. PORT. UNIV.  

Investissements dans des sociétés n’ayant pas pris 
d’initiatives pour réduire leurs émissions de carbone 
(%) 

14.8% 6.5% 32.7% 100% 100% SBTi 

Part de l'eau recyclée (%) 213.3% 34.0% 80.2% 19% 17% Sustainalytics 
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Votes et engagements 
Dans son dialogue avec les entreprises, Mansartis cherche à promouvoir l’amélioration des 
pratiques extra-financières. 

DIALOGUE AVEC LES ENTREPRISES  

 
Le rapport d’engagement du fonds Mansartis Zone Euro ISR est disponible sur la page du fonds 
du site internet de Mansartis à l’adresse suivante : https://www.mansartis.com/fr/actions/europe 

VOTE  

 
Le rapport de vote du fonds Mansartis Zone Euro ISR est disponible sur la page du fonds du 
site internet de Mansartis à l’adresse suivante : https://www.mansartis.com/fr/actions/europe 
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