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La démarche ESG de Mansartis  
 

Mansartis a une gestion de conviction, les gérants sélectionnent les titres selon des critères 

de qualité et de croissance :  

• Titres de grandes et moyennes capitalisations, négociables rapidement, et pour 

lesquels Mansartis dispose d'un minimum d’analyses financières externes. 

• Entreprises offrant des perspectives de croissance du chiffre d’affaires soutenue dans 

la durée par des thématiques d'investissement, une solidité financière, un potentiel 

d’amélioration des marges, une stratégie clairement définie et exposée de manière 

transparente. 

Pour Mansartis, une entreprise soucieuse de sa gouvernance, de la transparence et de la 

qualité de son information, qui prend en compte la durabilité de sa stratégie de croissance et 

qui respecte son environnement et son écosystème doit dans la durée assurer un meilleur 

rendement économique à son actionnaire. Ce faisant l’entreprise réduit également les risques 

d’accidents, de fraudes ou de controverses préjudiciables à son développement. 

 

Historiquement, cette prise en compte d’éléments extra-financiers s’est traduite, dans les 

« Fonds » (ci-après désignés « OPC ») et les portefeuilles gérés, par l'exclusion d'activités 

identifiées comme incompatibles avec le respect des personnes et de l'environnement, par 

exemple, les addictions, l’armement, ou l’extraction de charbon et l’huile de palme. 

 

Depuis quelques années, le développement de l’analyse extra-financière et la 

professionnalisation des acteurs ont offert de nouvelles opportunités pour les sociétés de 

gestion indépendantes. En effet, des acteurs spécialisés ont émergé avec des équipes 

conséquentes et qualifiées sur lesquelles il est désormais possible de s’appuyer pour prendre 

en compte, dans la gestion, des critères de politique environnementale, sociale ou de 

gouvernance des sociétés cotées. Des sociétés de services facilitent également la 

participation aux votes en Assemblée Générale et mettent à disposition des analyses des 

résolutions présentées qui permettent un meilleur exercice du rôle d'actionnaire.  

 

Dans le même temps, nous assistons à un alignement d’intérêts progressif de l’ensemble des 

acteurs : 

• Les clients sont de plus en plus sensibilisés aux enjeux de développement durable. 
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• Les autorités ont développé un cadre réglementaire structurant. 

• Les investisseurs, depuis quelques années, établissent des « bonnes pratiques » et 

des approches plus élaborées de l’Investissement Socialement Responsable. 

• Les entreprises sont davantage à l’écoute des clients et des actionnaires sur les sujets 

environnementaux et sociaux et de plus en plus conscientes de leur responsabilité et 

de leur impact potentiel. 

Cet alignement d'intérêts favorise la publication par les sociétés d'éléments de plus en plus 

précis ainsi que leur vérification par des organismes indépendants. 

 

Ces différentes évolutions ont permis à Mansartis d’envisager la labellisation ISR 

(Investissement Socialement Responsable) du fonds MANSARTIS TERNATIV ISR et ainsi 

d’aller plus loin dans la prise en compte de critères extra-financiers.   

Créé en 2017, MANSARTIS TERNATIV ISR est un fonds actions internationales à 

thématique environnementale. Par le biais de MANSARTIS TERNATIV ISR, nous 

accompagnons les entreprises qui recherchent et proposent des solutions alternatives, de 

nouveaux modes de gestion et de consommation de ressources naturelles. Nous nous 

inscrivons ainsi dans une démarche positive de sélection et non plus uniquement une 

démarche d’exclusion. MANSARTIS TERNATIV ISR a été labellisé ISR en mai 2018 afin de 

renforcer la lisibilité de notre engagement sociétal. 

 

Forts de cette expérience, nous avons décidé d’élargir désormais la prise en compte de 

critères ESG à l’ensemble des fonds MANSARTIS. 

 

Au-delà de notre responsabilité individuelle et collective dans le devenir de notre 

environnement, nous attendons de cette politique d’investissement responsable, fondée sur 

des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance, qu’elle contribue à l’amélioration 

des performances financières des portefeuilles. 

Mars 2024 
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Mansartis est signataire des PRI  
 

En tant qu’investisseur, MANSARTIS est devenu signataire, en 2018, des UNPRI - United 

Nations Principles for Responsible Investment. – Principe pour l’investissement responsable 

des Nations Unies. 

A travers ces 6 principes, MANSARTIS s’engage à : 

1. Intégrer les questions ESG à ses processus décisionnels et d’analyse 

d’investissement. 

2. Être un investisseur actif et intégrer les questions ESG à ses politiques et procédures 

en matière d’actionnariat. 

3. Demander aux entreprises dans lesquelles Mansartis investi de faire preuve de 

transparence concernant les questions ESG. 

4. Encourager l’adoption et la mise en œuvre des Principes dans l’industrie financière. 

5. Coopérer afin d’accroître l’efficacité dans l’application des Principes. 

6. Rendre compte de son activité et de ses progrès dans l’application de ces principes. 
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Mansartis Ternativ ISR a 

obtenu la labellisation ISR 
 

Créé en mai 2017, le fonds a reçu le label ISR en mai 2018. 

 

Créé et soutenu par le ministère des Finances, le label a pour objectif de rendre plus visibles 

les produits d’investissement socialement responsables (ISR) pour les épargnants en 

France et en Europe. 

L’ISR est un placement qui vise à concilier performance économique et impact social et 

environnemental en finançant les entreprises qui contribuent au développement durable 

dans tous les secteurs d’activité. Le label ISR est attribué au terme d’un processus strict de 

labellisation mené par des organismes indépendants. Il constitue un repère unique pour les 

épargnants souhaitant participer à une économie plus durable. 

 

Pour être labellisé, le fonds Mansartis Ternativ ISR doit notamment répondre à des critères 

stricts établis par le ministère français de l’économie et des finances 

Ces critères sont regroupés autour de six thèmes :  

- Les objectifs généraux (financiers et ESG) recherchés par le fonds. Il s’agit de 

vérifier que ces objectifs sont précisément définis et décrits aux investisseurs et qu’ils 

sont pris en compte dans la définition de la politique d’investissement du fonds 

- La méthodologie d’analyse et de notation des critères ESG mise en œuvre par les 

entreprises dans lesquelles le fonds investit 

- La prise en compte des critères ESG dans la construction et la vie du portefeuille 

- La politique d’engagement ESG avec les entreprises dans lesquelles le fonds investit 

(vote et dialogue) 

- La transparence de gestion du fonds 

- La mesure des impacts positifs de la gestion ESG sur le développement d’une 

économie durable. 

 

https://www.lelabelisr.fr/anstyq/criteres-esg/
https://www.lelabelisr.fr/anstyq/criteres-esg/
https://www.lelabelisr.fr/anstyq/criteres-esg/
https://www.lelabelisr.fr/anstyq/criteres-esg/
https://www.lelabelisr.fr/anstyq/criteres-esg/
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Processus de gestion ESG 
 

Le processus de gestion ESG peut se résumer en 4 points principaux :  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

1. POLITIQUE D’EXCLUSION 

◼ Objet social des entreprises 
◼ Niveau de controverse 

Filtre 

2. ANALYSE EXTRA -FINANCIERE 
& SURPERFORMANCE ESG 

◼ Note moyenne de risque ESG du 
fonds, pondérée des actifs, 
inférieure à la note de risque ESG 
de l’univers investissable 

3. POLITIQUE D’ENGAGEMENT 

◼ Politique de dialogue 
◼ Politique de vote 

4. MESURES DE 
PERFORMANCE ESG DU 
PORTEFEUILLE 

◼ 6 indicateurs de durabilité 
◼ Surperformance sur l’intensité 

carbone et la création d’emplois 
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Performance à long terme 
Performance cumulée depuis la création du fonds 

Dividendes réinvestis, performance nette de frais de gestion 

 
 

Mansartis Ternativ ISR MSCI World (AC) 

1 an 18,15% 18,06% 

3 ans 13,68% 30,98% 

5 ans 82,87% 80,11% 

Depuis création 61,96% 77,40% 

 

Volatilité 
 

Mansartis Ternativ ISR MSCI World (AC) 

1 an 13,24% 10,99% 

3 ans 17,47% 12,95% 

5 ans 18,32% 15,57% 

Depuis création 17,51% 14,98% 

 

Volatilité hebdomadaire calculée sur la dernière VL disponible chaque semaine 

 

Tracking Error 
 

Mansartis Ternativ ISR 

1 an 6,63% 
3 ans 8,47% 
5 ans 7,92% 
Depuis création 7,67% 

 

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

Le fonds Mansartis Ternativ finit l’année 2023 en hausse de +19.04% (part I) et de +18,15% 

(part C) en ligne avec son indice de comparaison +18.06. 

 

En 2022, le resserrement monétaire brutal de la Fed et de la BCE a entraîné une chute non 

moins brutale des marchés actions. Cette année, la récession tant attendue n’a finalement 

pas eu lieu et l’arrêt des hausses de taux directeurs en cours d'année ont permis aux 

actions de rebondir fortement. 

Aux Etats-Unis, l’activité économique fut plus solide que prévu, la croissance du PIB sur 

l’année 2023 est ressortie à +2.5%. Le marché de l’emploi est resté solide avec un chômage 

à 3,7%. La dynamique de désinflation, qui s'est intensifiée tout au long de l'année, a permis 

à la Fed de cesser son resserrement monétaire dès le mois de juillet. En Europe, bien que la 

récession ait été évitée, l'activité économique s'est révélée modeste, enregistrant une 

croissance de seulement +0,5%. La récession industrielle en Allemagne, la faiblesse de la 

consommation et des conditions de crédit peu favorables ont freiné la croissance de la zone. 

Sur le plan de la politique monétaire, le recul de l'inflation a conduit la BCE à mettre un 

terme à l’augmentation de ses taux directeurs en septembre. En Asie, la reprise chinoise 

demeure en deçà des attentes. Les dépenses des ménages et la confiance du 

consommateur peinent à retrouver leur dynamisme d’avant Covid. Le secteur immobilier 

reste déprimé avec des volumes de vente et des prix toujours en baisse. Enfin au Japon, le 

marché a profité de plusieurs éléments concomitants : la faiblesse du yen qui a porté les 

exportateurs, la réforme de la gouvernance des entreprises qui attirent les investisseurs 

étrangers et la poussée inflationniste qui ouvre la voie à une normalisation de la politique 

monétaire. 

 

Nous avons procédé à d’importants mouvements dans le portefeuille. Depuis création du 

fonds et jusqu’au début de 2023, les titres sélectionnés dans le fonds répondaient à l'une 

des 4 thématiques suivantes: i) favoriser l'accès à l'eau potable, ii) favoriser la réduction de 

l'empreinte carbone, iii) développer les énergies renouvelables et iv) développer l'économie 

circulaire.  

Avec l’expérience acquise depuis maintenant cinq ans sur le fonds, nous avons estimé les 

thématiques 1 et 4 comme des thématiques réelles mais parfois trop abstraites pour être 

directement ciblées sur des sociétés cotées. Les critères de sélection de ces sociétés 

étaient souvent trop compliqués à contrôler (parmi les trois acteurs dominants ou ayant plus 

de 50% de leur chiffre d’affaires sur un segment). 
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C'est pourquoi nous avons souhaité recentrer le fonds uniquement sur la thématique 

numéro 2,  à savoir la réduction de l’empreinte carbone qui englobe également les 

thématiques 3 et 4. 

Pour rendre l'objectif du fonds plus cohérent avec notre engagement et notre volonté de 

lutter contre le réchauffement climatique, nous souhaitons privilégier des entreprises qui ont 

une empreinte carbone faible ou qui ont pris la décision de réduire drastiquement leur 

empreinte carbone en alignement avec les accords de Paris et en introduisant des 

contraintes quantitatives liées aux émissions et au SBTI. Ce changement de philosophie a 

entraîné un remaniement important des valeurs en portefeuille. Le profil de risque du fonds 

est resté inchangé. 

 

Depuis le 26/01, date de remaniement du portefeuille, le fonds est en hausse de 13.52% 

contre un indice à +12.53% ce qui fait une sur performance de 100 bps aidé par un très bon 

quatrième trimestre. Notre surexposition au secteur technologique (37.5% contre 21.0% 

dans l’indice de comparaison) et notre sous exposition aux secteurs financier (4.4% contre 

15.9%) et énergie (0% contre 5.0%) nous a aidé dans la hausse des marchés. En effet le 

Nasdaq affiche une hausse proche de 50% sur l’année. On retrouve donc logiquement 

parmi les plus fortes progressions du portefeuille les valeurs américaines liées à l'IT :  Adobe 

: 60.2%, Salesforce : 56.6%, Microsoft : 50.3%. A l’opposé les plus fortes baisses sont les 

sociétés liées directement et indirectement à la Chine. Le géant américain des cosmétiques 

Estée Lauder est en baisse de -46.6% tandis qu’Anta Sports, équipementier sportif chinois 

et Tencent, à la tête notamment du réseau social WeChat, perdent respectivement -38.1% 

et - 28.4% en 2023. 
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Inventaire du fonds 
Portefeuille Mansartis Ternativ ISR au 31/12/2023 

 

Code ISIN Société Poids 
(%) 

Nombre 
de titres 

Evaluation 
(€) 

IE00B4BNMY34 Accenture 3.99 1000 317565.61 

US00724F1012 Adobe 3.63 535 288851.58 
US0378331005 Apple 4.21 1920 334531.76 
US0382221051 Applied Materials 3.32 1800 264005.43 
US0527691069 Autodesk 1.56 564 124273.95 

US2358511028 Danaher 2.61 992 207682.61 
US5184391044 Estee Lauder 0.83 500 66176.47 
US4370761029 Home Depot 2.37 600 188171.95 
US5949181045 Microsoft 4.71 1100 374338.46 

US64110L1061 Netflix 2.49 450 198276.92 
US6541061031 Nike 2.10 1700 167030.77 
US70450Y1038 Paypal 0.98 1400 77804.52 
US79466L3024 Salesforce 3.35 1120 266712.04 

US81762P1021 ServiceNow 2.41 300 191807.24 
US8725401090 TJX Companies 2.56 2400 203750.23 

US92338C1036 Veralto Corporation 0.31 331 24640.78 
US92826C8394 Visa 3.55 1200 282733.03 

US2546871060 Walt Disney 2.05 2000 163420.81 
US98978V1035 Zoetis 2.02 900 160753.85 

GB0000536739 Ashtead Group 1.98 2500 157125.60 
NL0010273215 ASML 3.86 450 306765.00 
FR0014003TT8 Dassault Systemes 2.50 4500 199057.50 

FR0000052292 Hermès International 3.14 130 249444.00 
FR0000120321 L'Oréal 3.68 650 292922.50 

FR0000121014 LVMH 3.50 380 278768.00 
GB00B2B0DG97 Relx 2.93 6500 232830.00 

DE0007164600 SAP 3.16 1800 251064.00 
FR0000121972 Schneider Electric 3.14 1372 249402.16 
CH0012549785 Sonova 2.24 600 177796.98 

KYG040111059 Anta Sports Products 1.10 10000 87760.97 
JP3802300008 Fast Retailing 2.53 900 201439.26 
JP3837800006 Hoya 2.13 1500 169113.41 
JP3205800000 Kao 1.77 3800 140983.82 

JP3970300004 Recruit 2.06 4300 164017.78 
JP3435000009 Sony Corporation 2.80 2600 223028.21 
US8740391003 Taiwan Semiconductor Adr 2.96 2500 235294.12 
KYG875721634 Tencent 1.97 4600 156470.56 

 Euros 3.51  279038.97 

 Dollar US -0.00  -23.47 
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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 des fonds est de surperformer, en termes de risque 

ESG, son univers investissable. La note moyenne de risque ESG du portefeuille pondérée du 

poids des actifs doit être inférieure celle de l’univers investissable pondéré du flottant duquel 

ont été soustraits les 20% des valeurs les moins bien notées. Sustainalytics a une approche 

par le risque donnant lieu à des évaluations 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 mis en place par le management pour les atteindre. 

 

Evolution de la note ESG du fonds par rapport à son univers investissable 
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La note ESG du fonds s’est améliorée de 17.28 au 31 décembre 2022 à 14.73 au 31 

décembre 2023. 

Dans le même temps, la note ESG de l’univers s’est améliorée de 18.77 au 31 décembre 

2022 à 15.5 au 31 décembre 2023. 

Nous avons procédé à d’importants mouvements dans le portefeuille. Depuis création du 

fonds et jusqu’au début de 2023, les titres sélectionnés dans le fonds répondaient à l'une 

des 4 thématiques suivantes: i) favoriser l'accès à l'eau potable, ii) favoriser la réduction de 

l'empreinte carbone, iii) développer les énergies renouvelables et iv) développer l'économie 

circulaire.  

Nous avons souhaité recentrer le fonds uniquement sur la thématique numéro 2,  à savoir la 

réduction de l’empreinte carbone qui englobe également les thématiques 3 et 4. 

Pour rendre l'objectif du fonds plus cohérent avec notre engagement et notre volonté de 

lutter contre le réchauffement climatique, nous souhaitons privilégier des entreprises qui ont 

une empreinte carbone faible ou qui ont pris la décision de réduire drastiquement leur 

empreinte carbone en alignement avec les accords de Paris. Ce changement de philosophie 

a entraîné un remaniement important des valeurs en portefeuille.  

La définition des critères de durabilité a également entraîné un impact important sur la 

constitution de l’univers durable. Dans ce contexte, la note ESG de l’univers s’est fortement 

améliorée.  

Top 5 - Note ESG

Relx 8,6

Hermès International 9,4

ASML 9,6

Accenture 9,8

Recruit 10,0   

Worst 5 - Note ESG

Estee Lauder 23,4

L'Oréal 20,1

Tencent 19,3

Nike 18,9

Zoetis 18,8  

Amélioration - Top 5

Schneider Electric -6,2

Estee Lauder -2,5

Tencent -2,4

Ashtead Group -2,2

ASML -1,3   

Dégradation - Top 5

Relx 3,3

Sony Corporation 3,2

Nike 1,9

SAP 1,7

Salesforce 1,7  
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Principales variations de notes  

Relx (+3.3) : une mise à jour complète de la recherche a eu lieu en octobre 2023, ce qui 

explique l'essentiel de la modification de la note, la note de risque ESG globale étant passée 

de 5,5 à 8,6. Le principal facteur de changement a été l’augmentation du score d’exposition 

global de 19,7 à 28,2. L’augmentation est principalement due à une exposition accrue aux 

questions ESG importantes liées à la confidentialité des données, à la sécurité et au capital 

humain, entraînée par le bêta de MEI.  

L’augmentation du bêta s’explique par une superposition qualitative au sein des deux MEI. 

L'évaluation qualitative réalisée par Sustainalytics a souligné que RELX génère une grande 

quantité de revenus (plus de 80 %) à partir de produits au format électronique, y compris 

d'outils basés sur l'information. Pouvant conduire à une exposition plus élevée aux risques 

liés à la confidentialité et à la sécurité des données en raison du volume élevé d'informations 

sensibles traitées par ses produits (c'est-à-dire les données juridiques, de conformité et de 

santé des clients). Cela a également été évalué comme entraînant une exposition plus 

élevée aux risques liés au capital humain, en raison de la dépendance du modèle 

commercial à l'égard du personnel technique et de la forte concurrence pour les talents 

techniques sur le marché. 

Sony Corp (+3.2) : En juin 2023, une mise à jour complète a eu lieu. Le score du risque 

ESG est passé de 14,0 à 17,5. Cette dégradation est la conséquence d’une augmentation 

globale de l'exposition de l’entreprise à son industrie de 33,1 à 37,4, et une détérioration 

globale du score du management de 60,6 à 56,9. Sony fait partie de l’industrie : Produits 

électroniques grand public. Sustainalitycs a décidé d’intégrer un nouveau risque à cette 

industrie : la confidentialité et la sécurité de la donnée qui est un sujet critique pour ces 

sociétés. Dans ce contexte le risque d’exposition à l’industrie a progressé de +4 impactant la 

note globale de Sony.  

 

Moins bonne note  

Estée Lauder (23.4) :  L’exposition au risque de son Industrie est moyenne : 47.2. A l’image 

des autres entreprises de cosmétiques européennes et asiatiques, les principaux risques 

sont : 

L’environnement. Les clients sont de plus en plus demandeurs de produits respectueux de 

l'environnement ou socialement responsables. Les produits de soins de la personne en font 

partie. Autrement, cette industrie nécessite une importante utilisation de l’eau dans le 

processus de production au risque de voir un jour une réglementation s’installer à ce sujet. 
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La gestion du risque par le management est forte : 57.1 

Le conseil d'administration a la responsabilité de superviser les questions ESG. (bonne 

pratique) 

L'entreprise indique qu'elle est en bonne voie pour atteindre un grand nombre de ses 

objectifs ESG, tels que la réalisation de 100 % des emballages recyclables, rechargeables, 

réutilisables, recyclés ou récupérables d'ici à 2025, l'égalité salariale entre hommes et 

femmes à l'échelle mondiale d'ici à 2023 et la réduction de 50 % des émissions absolues de 

gaz à effet de serre de portée 1 et 2 d'ici à 2030, par rapport à la base de référence de 

2018. 

Le rapport ESG est conforme aux normes de reporting internationaux 
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Analyse des Controverses 
 

Mansartis s’appuie sur l’analyse de Sustainalytics® pour évaluer le degré de controverses 

auxquelles 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 controverses 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 du niveau 4 sont placées sous surveillance et leurs introductions en portefeuille 

sont soumises à l’approbation du Comité Univers. 

 

 

 

Amélioration Variation Niveau

Salesforce -1 1

ServiceNow -1 0  

Dégradation Variation Niveau

Relx 1 2

Sonova 1 2  
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Moins bonnes controverses   

Tencent (Controverse 3) : Tencent fait l'objet d'une controverse de longue date en matière 

de droits de l'Homme. 

Selon une étude indépendante réalisée en 2019 et 2020 par Citizen Lab, un laboratoire 

interdisciplinaire de l'université de Toronto, WeChat se conformait aux exigences du 

gouvernement chinois en matière de censure et de surveillance de conversations privées, y 

compris celles des utilisateurs qui se trouvent en dehors de la Chine. Les médias ont 

également revendiqué que le gouvernement chinois était en mesure de surveiller les 

activités de ses citoyens par le biais de WeChat et d'autres applications de ce type. 

En 2018, Tencent a nié stocker ou consulter les données des utilisateurs. Cependant, cette 

affirmation ne s'aligne pas sur les rapports selon lesquels la loi chinoise oblige les sociétés 

internet à conserver les identifiants des utilisateurs. Tencent encourt un risque réputationnel 

modéré 

 

Fast Retailing (Controverse 3) : Controverse de longue date liée à des allégations de 

violations des droits de l'Homme dans sa chaîne d'approvisionnement, principalement en 

Chine. 

En mars 2020, l'Institut de politique stratégique australien a publié un rapport accusant 

plusieurs entreprises, dont Fast Retailing, d'avoir potentiellement sourcé des matériaux ou 

des produits fabriqués avec du travail forcé au Xinjiang. En mai 2021, les douanes 

américaines ont bloqué un envoi de chemises en coton de Fast Retailing au port de Los 

Angeles pour violation d'une interdiction d'importation sur les produits liés au Xinjiang. 

Sustainalytics améliorerait le niveau de controverse si la fréquence d'incidents et 

d'allégations similaires diminuait et si l'entreprise mettait en œuvre avec succès des 

programmes de contrôle de sélection des fournisseurs. 

 

VISA (controverse 3) : controverse liée à des pratiques anticoncurrentielles. 

Visa a fait l'objet de nombreuses actions en justice pour abus de position dominante en 

facturant des frais de transaction et autres frais excessifs. 

Sustainalytics a une vue neutre sur la controverse. Les nombreux procès antitrust en cours 

exposent l'entreprise à des risques financiers et juridiques. Bien que Visa ait mis en place 

certaines provisions financières (1.5m$ à fin 2022), la société note que pour certaines 
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actions en justice, elle ne peut pas déterminer la probabilité de perte ou estimer sa 

responsabilité. 

 

Microsoft (controverse 3) : Microsoft a fait l'objet de nombreuses accusations concernant 

des violations présumées de la confidentialité des données. Ses systèmes basés sur le 

cloud sont également la cible de cyber-attaques permanentes par le biais de logiciels 

malveillants et d'infections par ransomware. Par exemple, en mars 2021, Microsoft a révélé 

que des hackers soupçonnés d'être parrainés par l'État chinois exploitaient des 

vulnérabilités inconnues jusqu'alors dans le logiciel de messagerie professionnelle 

Exchange de Microsoft. Autrement, en décembre 2020, Microsoft a confirmé qu'elle avait été 

touchée par une violation de données dans le cadre de l'attaque de SolarWinds, où les 

hackers ont pu accéder à une partie de son code source. 

Sustainalytics a une vue neutre sur la controverse. Dans l'ensemble, la gestion de la 

protection de la vie privée et de la sécurité des données reste un défi pour les entreprises du 

secteur. L'évolution de la réglementation, notamment en Europe et en Californie, a 

également contribué à l'augmentation de l'exposition. Microsoft a généralement fait preuve 

d'une volonté de combler les lacunes en matière de protection de la vie privée et de 

sécurité. 
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Indicateurs de durabilité  
 

LES 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.  

 
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. Source : Factset 
Taux de couverture du portefeuille : 100% 

Source : Factset 
Taux de couverture du portefeuille : 100% 
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De même qu’en tant qu’actionnaire, MANSARTIS s’est fixé comme directive de toujours voter 

en faveur d’une plus grande indépendance des Conseils d’Administration ; 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. 

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 ». 

  

Source : Sustainalytics 
Taux de couverture du portefeuille : 42% 
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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.  

 

 

 

ENVIRONNEMENT 

Système de management environnementale certifié 

MANSARTIS s’attache à suivre 

la mise en place et la 

certification par un organisme 

tiers de systèmes de 

management des enjeux 

environnementaux. 

MANSARTIS a souhaité aller 

jusqu’à s’assurer de la 

« certification » de la politique 

environnementale pour 

éliminer, autant que possible, les simples 

opérations de green-washing à bas coûts. 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). 

Source : Sustainalytics 
Taux de couverture du portefeuille :59% 

Source : Factset 
Taux de couverture du portefeuille : 92% 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

janv.-22 mai-22 sept.-22 janv.-23 mai-23 sept.-23

Mansartis Ternativ Univers Ternativ

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

juin-19 janv.-20 août-20 mars-21 oct.-21 mai-22 déc.-22 juil.-23

Mansartis Ternativ Univers Ternativ



 

 

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. au capital de 1 264 320 € – 324 823 996 RCS Paris – N° intracommunautaire FR 09 324 823 996 – Agrément AMF n° GP90045 22 

 

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. 

 

Intensité Carbone 

 

L’objectif est d’avoir une 

surperformance du portefeuille 

par rapport à son univers 

investissable avec un taux de 

couverture de 90% minimum de 

l’actif.  

  

MANSARTIS s’appuie sur les 

travaux de Trucost pour 

évaluer l’intensité carbone du 

portefeuille. Trucost réalise une estimation (en 

tonnes CO2 par M$ de CA) intégrant les règles 

de répartition des émissions définies par le GRH 

Protocol, émissions liées au processus de production, directes (scope 1) et indirectes (scope 

2) et celles émises en amont (scope 3 amont). 

 

Top 5 - Intensité Carbone Worst 5 - Intensité Carbone

Visa 25,7 Taiwan Semiconductor Adr 288,2

Recruit 27,2 Nike 264,6

Paypal 27,3 Kao 253,6

ServiceNow 27,5 ANTA Sports Products 227,8

Autodesk 31,2 Hoya 201,3

Amélioration - Top 5 Dégradation - Top 5

ANTA Sports Products -73,6 Apple 10,9

Estee Lauder -71,6 Tencent 5,6

Taiwan Semiconductor Adr -66,1 Accenture 1,7

Nike -64,0 Walt Disney 1,0

Hermès International -50,0  

 

Parmi les plus importantes intensité carbone, nous retrouvons :  

 

 

 

Source : Trucost 
Taux de couverture du portefeuille :98% 
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KAO (253) : 

-          Une empreinte carbone élevée liée à l’utilisation importante d’eau et de produits 

chimiques dans le procédé de fabrication de ses produits. 

-          La société a un objectif de 1.5 degrés d’ici 2030 en réduisant de 55% ses émissions 

scope 1 et 2 et de 22% ses émissions scope 3 par rapport à l’année de base 2017. 

-          Cet objectif est validé par le SBTi 

 

TSMC (288) : 

-          L'industrie des semiconducteurs est polluante pour plusieurs raisons :  

L’utilisation des équipements de lithographie, des implanteurs d'ions et des fours à haute 

température est très énergivore. Il est en de même pour l’utilisation de salles blanches qui 

nécessitent un contrôle de la température et de l'humidité avec un filtrage des surpressions 

et des particules. Pour réduire son intensité carbone,  

-       TSMC fut la première entreprise de l’industrie à rejoindre le RE100 

-       La société souhaite atteindre la neutralité carbone d’ici 2050 

-       La société souhaite avoir le recours à 100% aux énergies renouvelables à 2040 

-      Cet objectif n’est pas validé par le SBTi 

 

NIKE (253) : 

-          Malgré une intensité carbone élevée liée à son activité, la société a un objectif de 1.5 

degrés d’ici 2030 en réduisant de 65% ses émissions scope 1 et 2 et de 30% ses émissions 

scope 3 par rapport à l’année de base 2017. 

-          Cet objectif est validé par le SBTi 

 

Alignement avec les accords de Paris  

 

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). Elle définit et valorise les meilleures pratiques en matière de fixation d’objectifs 

fondés sur la science et évalue en toute indépendance les objectifs des entreprises. 
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Nous distinguons trois types d’émetteurs : 

 

Objectifs validés : émetteurs dont le scénario de réduction des gaz à effet de serre est 

validé par le SBTi. 

 

Engagés : émetteurs qui se sont engagés publiquement à respecter l’objectif de l’accord 

de Paris sur le climat et à atteindre la neutralité carbone d’ici 2050 mais qui ne sont pas encore 

validés par le SBTi. 

Non engagés : émetteurs ne s’étant pas officiellement engagés à respecter l’objectif -

2°C de l’accord de Paris sur le climat.  

Fonds :  

 

Univers :  

 

 

L’objectif est d’avoir une part d’entreprises dont les objectifs climatiques sont validés ou s’étant 

engagés à les valider supérieur à celle de l’univers investissable avec un taux de couverture 

de 90% minimum de l’actif. 

 

Au 31/12/2023 cette proportion représente 78% du portefeuille contre 47% pour l’univers. 

 

  

Source : SBTi 
Taux de couverture du portefeuille :100% 
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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 Ternativ ISR est disponible sur la page du 

fonds du site internet de Mansartis à l’adresse suivante : 

https://www.mansartis.com/fr/actions/ternativ 

VOTE 

Le rapport de vote du fonds Mansartis Ternativ ISR est disponible sur la page du fonds du 

site internet de Mansartis à l’adresse suivante : https://www.mansartis.com/fr/actions/ternativ 

https://www.mansartis.com/fr/actions/ternativ
https://www.mansartis.com/fr/actions/ternativ

