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ADHÉSION DU FONDS 

GREAT EUROPEAN MODELS SRI 

AU CODE DE TRANSPARENCE  
EUROPÉEN  

APPROUV£ PAR LõAFG / FIR / EUROSIF * 
 
 
 
 

Déclaration  
dôengagement  
 
LôInvestissement Socialement Responsable est une part essentielle du positionnement strat®gique et 
de la gestion des fonds de Montpensier Finance. Nous nous félicitons de la mise en place du Code. 
Cette d®claration dôengagement est la mise à jour de la première déclaration publiée par Montpensier 
Finance en septembre 2020. Elle couvre la période débutant en janvier 2021. Notre réponse complète 
au Code de Transparence ISR peut être consultée ci-dessous et sur notre site internet. 
 
 
 
 

Conformité  
du Code de transparence 
 
La société de gestion Montpensier Finance sôengage ¨ °tre transparente et nous consid®rons que nous 
sommes aussi transparents que possible compte tenu de lôenvironnement r®glementaire et 
concurrentiel en vigueur dans lôÉtat où nous opérons. 
 
Le fonds Great European Models SRI respecte lôensemble des recommandations du Code de 
Transparence. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
* AFG, Association Française de la Gestion, https://www.afg.asso.fr/ 
FIR, Forum de lôinvestissement responsable, https://www.frenchsif.org/isr-esg/ 
Eurosif, http://www.eurosif.org/ 
 
  

https://www.afg.asso.fr/
https://www.frenchsif.org/isr-esg/
http://www.eurosif.org/
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1. Liste des fonds concernés 
par ce Code de transparence 

 
 

NOM DU FONDS : GREAT EUROPEAN MODELS SRI 
 
 

Stratégie 
dominante et 
complémentaires 

Classe dôactifs 
principale 

Exclusions appliquées par 
le fonds 

Encours 
du fonds 
au 
31/12/20 

Labels 
Liens vers les 
documents 
relatifs au fonds 

Ç Best in class 

R Best in 
universe 

Ç Best effort 

R Exclusion 

Ç Thématiques 
ISR 

R Engagement 

 

 

Ç Actions 
françaises 

Ç Actions de pays 
de la zone euro 

R Actions des 
pays de lôUnion 
européenne 

Ç Actions 
internationales 

Ç Obligations 
Convertibles 

Ç Obligations et 
autres titres de 
créances 
libellés en euro 

Ç Obligations et 
autres titres de 
créances 
internationaux 

Ç Monétaires 

Ç Monétaires 
court terme 

Ç Fonds à formule 

 

Ç Alcool 

R Armement controversé 
(armes à sous-munitions, 
mines antipersonnel), 
Armement non 
conventionnel (armes à 
laser aveuglantes, armes 
incendiaires et armes à 
éclats non localisables, 
armes biologiques et 
chimiques et uranium 
appauvri) 

R Charbon et énergies 
fossiles (extraction du 
charbon thermique) 

R Pacte mondial 

R Tabac 

R Autres politiques 
sectorielles : Armement 
conventionnel ; Armement 
nucléaire ; 
Divertissements pour 
adultes, Jeux de hasard ; 
OGM  

236 051 
670 ú 

R Label ISR 

Ç Label 
Greenfin 
(ex 
TEEC) 

Ç Label 
CIES 

Ç Label 
Luxflag 

Ç Label 
FNG 

Ç Label 
Autrichien 

Ç Autres 
(précisez) 

https://www.montp
ensier.com/fr-
FR/fonds/great-
european-models-
sri 

Å DICI 

Å Prospectus 

Å Rapport de 
gestion 

Å Reporting 
financier et 
extra-financier 

Å Présentations 
diverses 

Å Autres : Code 
de 
Transparence 
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2. Données générales 
sur la société de gestion 

 

2.1. Nom de la société de gestion en charge du ou des fonds auxquels 
sôapplique ce Code 

 
Le présent Code de Transparence a vocation ¨ sôappliquer au Fonds Great European Models SRI géré 
par Montpensier Finance. 
 
La société de gestion a été agréée le 19 décembre 1997 par la Commission des Opérations de Bourse 
sous le numéro GP97125. 
 
MONTPENSIER FINANCE 
Société par Actions Simplifiée au capital de 1 867 840 euros, immatriculée au Registre du Commerce 
et des Sociétés de Paris sous le numéro 417 539 681 
58, avenue Marceau - 75008 PARIS 
www.montpensier.com 
 
 

2.2. Quels sont lôhistorique et les principes de la d®marche dôinvestisseur 
responsable de la société de gestion ? 

 
Depuis 2015 Montpensier Finance a renforcé son engagement responsable, intégrant des critères ESG 
dans lôensemble de ses processus de gestion.  
 

 

 
 
 
Nous avons la conviction que la performance économique et boursière des entreprises dans lesquelles 
nous investissons est fonction de la prise en compte de critères extra-financiers. Une composante ESG 
est intégrée ¨ lôensemble des m®thodes de gestion de Montpensier Finance. 
 

https://www.montpensier.com/
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Les questions environnementales, sociales, et de gouvernance d'entreprise sont des facteurs de 
performances durables : 
 
ơ Environnementales 
L'Environnement est un enjeu du 21ème siècle. Nous nous attachons à l'impact environnemental des 
entreprises, à leur capacité à proposer des solutions aux questions de préservation et de durabilité de 
leur environnement, et à se protéger des risques qui y sont liés. Les questions d'émissions de carbone, 
de pollution, de traitement des déchets et d'exploitation durable des ressources, etc, sont les enjeux 
environnementaux des entreprises d'aujourd'hui et de demain. 
 
ơ Sociales 
Nous sommes attachés à la responsabilité sociale des entreprises, à leur impact en interne mais aussi 
concernant l'ensemble de leurs prestataires. Nous pensons que le capital humain et le capital relationnel 
d'une entreprise sont des données importantes. L'emploi, la sécurité, la santé, font partie des enjeux de 
la responsabilité sociale des entreprises. 
 
ơ Gouvernance 
Les questions de management, des organes de contrôle, du rôle des actionnaires, font partie des enjeux 
de bonne gouvernance, de même que les questions de contrôle des risques, de communication 
financière, de transparence, etc. La lutte contre la corruption, sous toutes ses formes est aussi un des 
enjeux de bonne gouvernance d'entreprise. 
 
ü Adhésion aux PRI 

 
Montpensier Finance a adhéré aux Principes pour lôInvestissement Responsable des Nations Unies le 
10 mars 2015.  
 
En tant quôinvestisseurs institutionnels, nous avons le devoir dôagir au mieux des int®r°ts ¨ long terme 
de nos bénéficiaires. Dans ce rôle fiduciaire, nous estimons que les questions environnementales, 
sociales et de gouvernance dôentreprise (ESG) peuvent influer sur la performance des portefeuilles 
dôinvestissement (¨ des degr®s divers selon les entreprises, les secteurs, les r®gions, les classes dôactifs 
et le moment). Nous sommes en outre convaincus que lôapplication de ces Principes pourra mettre les 
investisseurs mieux en phase avec les grands objectifs de la société.  
 
En outre, Montpensier Finance soutient également la TCFD, Task Force on Climate-Related Financial 
Disclosures. 
 
Afin de compléter sa démarche en tant qu'investisseur, Montpensier Finance a également adhéré au 
Pacte Mondial des Nation Unies, et à ce titre soutient la Déclaration des Droits de l'Homme. 
 
 

2.3. Comment la société de gestion a-t-elle formalisé sa démarche 
dôinvestisseur responsable ? 

 
Depuis 2015, Montpensier Finance a accentué son engagement responsable. Lors de cette 
formalisation, nous avons notamment défini une politique ESG, qui est venue compléter une politique 
de vote, mise en place dès 2005. Montpensier Finance a également mis en place une politique 
dôengagement afin dôenrichir ce dispositif. 
 
Les modalités de prise en compte par Montpensier Finance des critères relatifs aux objectifs 
environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance sont décrites sur le site internet : 
 
V Rubrique « Politique ESG » de la page du site 

https://www.montpensier.com/fr-FR/informations-reglementaires 
V Rubrique « Politique de vote » de la page du site 

https://www.montpensier.com/fr-FR/informations-reglementaires 
V Rubrique « Politique dôEngagement » de la page du site 

https://www.montpensier.com/fr-FR/informations-reglementaires 

https://www.montpensier.com/fr-FR/informations-reglementaires
https://www.montpensier.com/fr-FR/informations-reglementaires
https://www.montpensier.com/fr-FR/informations-reglementaires
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V La prise en compte des critères extra-financiers dans les gestions de Montpensier Finance est 
également présentée sur la page du site 

https://www.montpensier.com/fr-FR/engagement-responsable 
 
Il est fait référence à ces informations dans les prospectus et rapports annuels des OPC. 
La politique d'engagement actionnarial de Montpensier Finance se décompose notamment en une 
Politique de Vote et une Politique d'Engagement. Ces politiques sont résumées ci-après. 
 
ü Politique ESG 

 
Les informations concernant les critères relatifs au respect d'objectifs sociaux, environnementaux et de 
qualité de gouvernance (ESG) se trouvent sur le site de la société de gestion : 
https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/politique-esg.pdf 
 
En tant que signataire des Principes pour l'investissement responsable (PRI) des Nations-Unies, 
plusieurs mesures sont mises en place par Montpensier Finance afin d'adapter ses processus de 
gestion et de mettre en îuvre des process, et une organisation, ayant comme objectif de respecter les 
Principes pour l'Investissement Responsable, prenant en compte les facteurs Environnementaux, 
Sociaux et de Gouvernance (ESG). 
 
La démarche ISR de Montpensier Finance est présentée sur la page Engagement Responsable du site 
Internet de Montpensier Finance. https://www.montpensier.com/fr-FR/engagement-responsable 
 
Les rapports TCFD, sôinscrivant dans le cadre pr®vu à l'article 173 de la loi de transition énergétique 
pour les fonds gérés par Montpensier Finance sont disponibles sur notre site internet : 
 
V Sur les pages dédiées de chacun de ces OPC sur le site internet de Montpensier Finance : 

Å https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/best-business-models-sri 
Å https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/m-climate-solutions 
Å https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/great-european-models-sri 
Å https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/quadrator-sri 
Å https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/m-convertibles 

 
ü Politique de vote 

 
L'exercice du droit de vote est un élément important du dialogue avec les émetteurs. 
 
Montpensier Finance consid¯re lôexercice du droit de vote comme faisant int®gralement partie de sa 
gestion et comme devant être exercé dans le meilleur intérêt des porteurs. 
 
La politique de droits de vote de Montpensier Finance vise à promouvoir la valorisation à long terme 
des investissements des OPC. Elle encourage la diffusion des meilleures pratiques de gouvernance et 
de déontologie professionnelle. 
 
Dans le cadre de la mise en îuvre des principes de lôinvestissement responsable, il est recommandé 
aux gérants de voter au plus grand nombre dôAssembl®es pour lesquelles ils estiment disposer des 
®l®ments dôinformation n®cessaires afin de participer au vote, sous r®serve dôimpossibilit®s techniques 
les empêchant de participer au vote. 
 
Pour exercer les droits de vote attachés aux titres détenus par les OPC, les gérants s'appuient sur les 
principes énoncés dans les recommandations publiées par ISS Governance, dans sa politique 
Sustainability. 
Montpensier Finance a souscrit à un abonnement ISS Proxy Research Services, qui fournit une 
recherche et des recommandations de vote, fondées sur une analyse approfondie, indépendante et 
objective des résolutions proposées au vote des actionnaires. Les publications ISS Governance sont 
encadrées par la politique de prévention des risques de conflits d'intérêt mise en place par ISS 
Governance. 

https://www.montpensier.com/fr-FR/engagement-responsable
https://www.montpensier.com/fr-FR/engagement-responsable
https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/best-business-models
https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/m-climate-solutions
https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/great-european-models-sri
https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/quadrator-sri
https://www.montpensier.com/fr-FR/fonds/m-convertibles
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Le p®rim¯tre ISS couvre lôensemble des soci®t®s figurant dans les portefeuilles des OPC g®r®s par 
Montpensier Finance. 
 
Conformément à la déontologie, les gérants exercent leurs fonctions en toute indépendance, 
notamment vis-à-vis des émetteurs, et dans l'intérêt exclusif des porteurs. 
Les gérants sont tout particulièrement sensibles aux résolutions qui seraient susceptibles de porter 
atteinte aux intérêts des actionnaires. 
 
La politique de vote complète est disponible sur le site internet de Montpensier Finance :  

Å https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/politique_vote.pdf 
 
Le dernier rapport sur l'exercice des droits de vote est disponible sur notre site internet : 

Å https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/exercice-droits-de-
vote_rapport.pdf 

 
Les rapports spécifiques à chaque fonds actions labellisé, sur l'exercice des droits de vote sont 
disponibles sur les pages dédiées de chacun de ces OPC sur le site internet de Montpensier Finance. 
 
ü Politique dôEngagement 

 
Montpensier Finance complète sa politique de vote par une Politique d'Engagement. 
 
L'univers des sociétés sur lesquelles les gérants sont invités à concentrer leur démarche d'engagement 
est constitué des sociétés qui ont une notation ESG jugée insuffisante, ou susceptibles d'être exposées 
à des controverses ESG, afin de les encourager à améliorer leurs pratiques sur les questions 
environnementales, sociales, et de gouvernance d'entreprise, qui sont des facteurs de performances 
durables. 
 
V Démarche d'Engagement : 

Les gérants sont invités à soulever toute question ou sujet d'attention auprès des entreprises lors de 
leurs contacts, en particulier lorsque les questions ESG apparaissent insuffisamment prises en compte 
ou signalées. 
 
Les gérants, assistés par les analystes ISR mènent un dialogue positif et constructif de moyen - long 
terme avec les sociétés en portefeuille. 
 
Ce dialogue peut prendre plusieurs formes : 

¶ Contacts avec la société  

¶ Envoi des intentions de vote des gérants à la Société, préalablement à la tenue de l'Assemblée 
Générale. 

 
En compl®ment des initiatives dôengagement que nous conduisons en direct, habituellement aupr¯s de 
Petites et Moyennes Valeurs, nous participons aux actions collectives d'engagement en « pool », mises 
en îuvre par ISS dans le cadre de son programme ISS Ethix, pour les Grandes Valeurs.  
 
Cet engagement a comme objectif : 

¶ D'encourager les sociétés à mettre en îuvre une meilleure démarche ESG ; 

¶ D'encourager les sociétés à mieux communiquer sur leurs pratiques ESG. 
 
La politique dôengagement compl¯te peut °tre consult®e sur le site internet de Montpensier Finance :  

Å https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/politique_engageme
nt.pdf 

 
Le dernier rapport sur lôengagement est disponible sur notre site internet :  

Å https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/engagement_rappor
t.pdf 

 
 

https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/politique_vote.pdf
https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/exercice-droits-de-vote_rapport.pdf
https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/exercice-droits-de-vote_rapport.pdf
https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/engagement_rapport.pdf
https://www.montpensier.com/sites/default/files/public/documents/engagement_rapport.pdf
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2.4. Comment est appréhendée la question des risques / opportunités ESG 
dont ceux liés au changement climatique par la société de gestion ? 

 
Montpensier Finance intègre des critères environnementaux, sociaux et de gouvernance indispensables 
pour des investissements de long terme responsables et performants. 
 
Dans ce cadre, Montpensier Finance a mis en place différents indicateurs. Montpensier Finance calcule 
les notes de ses portefeuilles, de façon hebdomadaire, sur la base des éléments disponibles via MSCI, 
le cas échéant amendés compte tenu des analyses ad hoc men®es par lô®quipe pilote ESG. 
 
Dôune faon g®n®rale, les notes et limites sont calcul®es sur la fraction du portefeuille faisant lôobjet 
dôune notation MSCI, les poids étant rebasés à 100. 
 
Les notes des portefeuilles sont calculées de façon globale. Certaines valeurs en portefeuille peuvent 
avoir des notes ne respectant pas unitairement les limites. 
 
2.4.1 Nature des critères ESG pris en compte : 
 
2.4.1.1  Notation MSCI ESG Ratings : 
 
Les valeurs sont analysées par MSCI selon les trois grands axes : Environnement, Social et 
Gouvernance, avec une approche best in class consistant ¨ noter les entreprises dôun point de vue 
extra-financier au sein de leur secteur et de leur environnement socio-géographique. 
 

 

 
 

 
Les impacts sont analysés en termes de contribution et dôhorizon de temps. 

 



CODE DE TRANSPARENCE 
GREAT EUROPEAN MODELS SRI 

 

 

Document non contractuel Décembre 2020     | Page 11 sur 34 

 

 
 
 
Lô®chelle de notation qui en r®sulte se situe dans un range allant de CCC ¨ AAA (une note élevée traduit 
un meilleur score) : 
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2.4.1.2  Seuils dôalerte ESG Ratings  
 
Des seuils dôalerte ESG Ratings sont appliqués par Montpensier à chaque portefeuille. Trois types de 
seuils dôalerte sont mis en place : 
 

Limites ESG Ratings Seuil dôalerte de notation 

Note moyenne de chaque portefeuille Ó 5.7 
ce qui correspond à la limite 
entre la note MSCI A et BBB 

Pourcentage cumul® de lôactif not® ayant une note <= B Ò 10 % 

Pourcentage cumul® de lôactif not® ayant une note <= BB 
ie, BB, B et CCC 

Ò 20 % 

 
En cas de d®passement de seuil dôalerte, ou de valeur non notée, les éléments suivants peuvent être 
étudiés : 

- Composante ¨ lôorigine de la mauvaise notation ; 

- Étude de recherche MSCI publiée sur la ou les valeurs provoquant le franchissement de seuil ; 

- Analyse sectorielle fournie par MSCI ; 

- Informations publiées par la société ; 

- Autres ®l®ments publi®s, peer group, é pouvant venir compl®ter cette analyse. 
Le cas ®ch®ant, lôanalyse ad hoc peut conduire ¨ impl®menter une notation interne pour les valeurs non 
notées, ou à réévaluer la note dôune ou plusieurs valeurs, si cela paraît justifié. 
 
Lôensemble des valeurs (anciennes ou nouvelles) qui entrainent le franchissement dôun seuil peuvent 
faire lôobjet de mesure allant jusquô¨ la cession de tout ou partie de la ligne concernée, en fonction des 
conditions de marché. 
 
 
2.4.1.3  Une attention toute particulière sur le pilier Environnement 
 
En compl®ment des seuils dôalerte ESG Ratings, au sein du pilier Environnement, une attention 
particulière est attachée par les gérants à la notation carbone des sociétés, et au bilan global du 
portefeuille. 
 
En effet, dans le cadre de la loi de Transition £nerg®tique et £cologique (LTEE), qui sôint¯gre dans 
lôobjectif international de limitation du r®chauffement climatique (contribution ¨ lôobjectif 2Á C), 
Montpensier Finance a mis en place des mesures dô®valuation de lôintensit® carbone et de la 
contribution à la TEE de ses portefeuilles investis en valeurs en direct. 
 
ü Les gaz à effet de serre 
 
Lôintensit® carbone est une mesure unique en tonnes d'équivalent dioxyde de carbone (tCO2e). Cette 
mesure unique permet de comparer les différents gaz à effet de serre par rapport à une unité de CO2. 
Lô®quivalent tCO2e est calcul® en multipliant les ®missions de chaque gaz par son potentiel de 
réchauffement planétaire à 100 ans (GWP). Les six gaz évalués sont ceux définis par le protocole de 
Kyoto : 
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ü Mesures de lôintensit® / de lôempreinte carbone des portefeuilles 
 
Plusieurs mesures peuvent être réalisées : 
 
V Intensité Carbone 

Å L'Intensité Carbone (Carbon Intensity) mesure l'exposition du portefeuille au Carbone, en 
tonnes dô®missions par million de dollar de Chiffre dôAffaire. 

Å Ce volume d'émissions est multiplié par la quote-part de la position de l'OPC dans la 
capitalisation boursière de la société, puis rapporté au montant investi (en Millions d'euro).  

Å Intensité : Tonne * Ratio dôemprise / 1M$ Chiffre dôAffaires, moyenne pondérée par le poids 
 
V Intensité Carbone Moyenne Pondérée 

Å L'Intensité Carbone Moyenne Pondérée (Weighted Average Carbon Intensity) mesure 
l'exposition du portefeuille au Carbone, en tonnes dô®missions par million de dollar de Chiffre 
dôAffaire, pond®r® par le poids des valeurs en portefeuille. 

Å Intensité : Tonne / 1M$ Chiffre dôAffaires, moyenne pondérée par le poids 
 
V Lôempreinte Carbonne 

Å Lôempreinte Carbone (Carbon Footprint) mesure le total en tonnes métriques des émissions 
de Gaz à Effet de Serre, par million de dollar investi. 

Å Ce volume d'émissions est multiplié par la quote-part de la position de l'OPC dans la 
capitalisation boursière de la société, puis rapporté au montant investi (en millions d'euro). 

Å Empreinte : Tonne * Ratio d'emprise / 1 Mú investi 
 

 

Source : https://www.ecologique-solidaire.gouv.fr 

 
Ces mesures dô®missions de carbone s'appuient sur les donn®es fournies annuellement dans les 
rapports annuels des sociétés en portefeuille et/ou sur les éléments évalués par MSCI ESG Research. 
 
Montpensier Finance a choisi de publier lôIntensit® Carbone Moyenne Pondérée des portefeuilles de 
ses OPC, en Tonne eq. CO2 / Million dollar de chiffre dôaffaires. 
La mesure de lôintensit® carbone des portefeuilles est globale. Certaines valeurs en portefeuille peuvent 
émettre des gaz à effet de serre de façon plus prononcée. 
 
 
 
 
 

https://www.ecologique-solidaire.gouv.fr/
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ü Périmètre 
 
Trois périmètres de mesure des émissions de GES ont été définis par le GHG Protocol (Greenhouse 
Gas Protocole, http://www.ghgprotocol.org/) : 
 
V Scope 1 : 

Emissions directes de lôentreprise, provenant de sources d®tenues ou contr¹l®es par l'entreprise, 
comprenant par exemple : combustion dô®nergie fossile sur site et ¨ lôext®rieur via ses v®hicules et 
émissions fugitives (celles-ci r®sultent dô®mission de GES intentionnelle ou involontaire, comme par 
exemple les fuites dôhydrocarbures issues des syst¯mes dôair conditionn® ou encore la production de 
méthane induite par le b®tail appartenant ¨ lôentreprise). 
 
V Scope 2 : 

Emissions indirectes, provenant de la consommation d'électricité, de chaleur ou de vapeur achetée par 
lôentreprise. Elles mesurent les ®missions associ®es ¨ la production dô®lectricit®, de chaleur ou de 
vapeur import®e pour les activit®s de lôentreprise. 
 
V Scope 3 : 

Autres ®missions indirectes li®es ¨ lôactivit® de lôentreprise, mais provenant dôautres entreprises, par 
exemple, l'extraction et la production de matériaux et combustibles achetés, les activités liées au 
transport dans des v®hicules qui ne sont pas la propri®t® ou contr¹l®s par lôentreprise, les activit®s 
externalisées, l'élimination des déchets, les activités liées à l'électricité non couvertes par le champ 
d'application du Scope 2. 
 

 
 
 
 
Le total des ®missions de GES mesur® par Montpensier Finance pour les portefeuilles des OPC quôelle 
g¯re correspond au total des ®missions Scope 1 (®missions directes de lôentreprise) et Scope 2 
(®missions indirectes associ®es ¨ la production dô®lectricit®, de chaleur ou de vapeur importée pour les 
activit®s de lôentreprise). 
 

http://www.ghgprotocol.org/
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Les ®missions Scope 3 (autres ®missions indirectes li®es ¨ lôactivit® de lôentreprise, mais provenant 
dôautres entreprises) ne sont pas prises en compte. En effet, elles sont souvent trop peu précisément 
d®finies et trop peu disponibles pour °tre significatives. Par ailleurs, les entreprises nôont la plupart du 
temps pas de capacit® dôaction sur ces ®missions. 
 
ü Autres éléments qualitatifs suivis 
 
Des éléments qualitatifs publiés par les soci®t®s sont ®galement mesur®s, dans lôobjectif de d®terminer 
lôexposition au risque climat et les opportunit®s environnementales des portefeuilles. 
 
 
Ces éléments sont : 
 
V Politique d'efficience énergétique ; 
V Initiative pour réduire les émissions ; 
V Politique de réduction des déchets ; 
V Politique de gestion de l'environnement ; 
V Opportunités liées au changement climatique ; 
V Politique sur le changement climatique ; 
V Eau : Raréfaction des ressources, pollution, fonte glaci¯re, é 
 
 
ü Intégration des mesures Carbone dans les processus dôinvestissement 
 
Les mesures Carbone sont r®alis®es pour lôensemble des portefeuilles compos®s de valeurs en direct, 
complétés par des calculs sur les indices et les secteurs. 
 
Les mesures Carbone des portefeuilles font lôobjet dôune mise à jour hebdomadaire, examinée lors des 
comit®s de portefeuille. Ces mesures y sont monitor®es afin dôidentifier les principaux contributeurs. 
 
 
2.4.2 Suivi des Controverses :  
 
Pour le suivi des controverses, Montpensier Finance sôappuie sur MSCI ESG Controversies. 
 
2.4.2.1  Echelle de notation MSCI ESG Controversies :  
 
Lô®chelle de notation ESG Controversies de MSCI se situe dans un range allant de « Red » à « Green ». 
 
Les controverses sont classées par sévérité : 
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Les soci®t®s sont class®es selon la s®v®rit® des controverses dont elles ont, le cas ®ch®ant, fait lôobjet : 
 

 
 

 
 
Les critères MSCI utilisés dans ce cadre sont les suivants : 
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2.4.2.2  Seuils dôalerte ESG Controversies appliqu®s par Montpensier à chaque portefeuille :  
 
Montpensier Finance a choisi de suivre en particulier certains motifs de controverses : 
 

Screening ESG Controversies 

Sociétés identifiées comme étant impliquées dans le travail des enfants 

Sociétés identifiées comme étant impliquées dans le non-respect des droits de lôhomme 

Sociétés identifiées comme étant impliquées dans la dégradation des performances 
environnementales 

Sociétés identifiées comme étant impliquées dans des controverses liées à de la corruption 

 
Un seuil dôalerte est mis en place par Montpensier Finance : 
 

Limites ESG Controversies Seuil dôalerte de notation 

Valeurs ayant une note ESG Ratings faisant lôobjet de controverses 
« Red » sur les thématiques monitorées, et dont la note ESG 
Ratings est < BB 

Analyse qualitative ad hoc 

Valeurs nôayant pas de note ESG Ratings faisant lôobjet de 
controverses « Red » sur les thématiques monitorées  

Analyse qualitative ad hoc 

 
En cas de d®passement de seuil dôalerte, les ®l®ments suivants peuvent °tre ®tudi®s : 

- Caractère structurel ou ponctuel de la controverse ; 

- Mesures mises en place par la société pour remédier à la controverse. 

- Note de recherche MSCI publiée sur la ou les valeurs provoquant le franchissement de seuil ; 

- Autres éléments publiés pouvant venir compléter cette analyse. 
Lôanalyse peut conduire ¨ une r®®valuation du niveau de controverse, si cela para´t justifié. 
 
Les mesures prises peuvent aller jusquô¨ la cession de tout ou partie de la ligne concern®e, en fonction 
des conditions de marché, ou non-investissement dans la valeur. 
 
 
2.4.3 Monitoring de certaines activités :  
 
Pour le monitoring de certaines activités, Montpensier Finance sôappuie sur MSCI Business Involvement 
Screening (BIS) 
 
2.4.3.1  Screening MSCI Business Involvement Screening :  
 
Le filtre BIS de MSCI est binaire. Les crit¯res disponibles permettent de scanner lôunivers BIS pour 
identifier les valeurs impliquées dans certaines activités (armement, é). 
 
2.4.3.2  Limites BIS appliquées par Montpensier à chaque portefeuille :  
 
Outre les valeurs interdites ¨ lôensemble des gestions : 
Å Le traité d'interdiction des mines anti-personnel (Traité d'Ottawa), 
Å La convention sur les armes à sous-munitions (Convention d'Oslo), 

Montpensier Finance a mis en place des limites spécifiques à certains fonds, notamment au fonds Great 
European Models SRI, tel que décrit plus loin dans le présent code de transparence. 
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2.5. Quelles sont les ®quipes impliqu®es dans lôactivit® dôinvestissement 
responsable de la société de gestion ? 

 
Les Gérants et les Analystes, dont deux analystes ISR, sont responsables de lôanalyse ESG. Lors de 
lôanalyse dôinvestissement, ils identifient et échangent sur les risques et opportunités ESG pour chaque 
entreprise étudiée.  
 
 

2.6. Quel est le nombre dôanalystes ISR et le nombre de g®rants ISR 
employés par la société 

 
La gestion actions et obligations convertibles de Montpensier Finance est impliquée dans lôint®gration 
de critères ISR dans les process de gestion. Les équipes peuvent notamment sôappuyer sur lôexpertise 
de deux analystes ISR dédiés qui sont associés ¨ lôensemble des process de gestion active. 
 
 

2.7. Dans quelles initiatives concernant lôInvestissement Responsable la 
société de gestion est-elle partie prenante ? 

 

Initiatives généralistes 
Initiatives environnement / 
climat 

Initiatives sociales Initiatives gouvernance 

Ç SIFs ï Social 
Investment Forum (plus 
détails des 
commissions) 

R PRI ï Principles For 
Responsible Investment 

Ç ICCR ï Interfaith Center 
on Corporate 
Responsibility 

Ç ECCR ï Ecumenical 
Council for Corporate 
Responsability 

R Commissions AFG 

Ç EFAMA RI WG 

Ç European Commission's 
High-Level Expert 
Group on Sustainable 
Finance 

Ç Autres 

 

Ç IIGGC - Institutional 
Investors Group on 
Climate Change 

Ç CDP- Carbon Disclosure 
Project (précisez carbone, 
forêt, eau,...) 

Ç Montreal Carbon pledge 

Ç Portfolio Decarbonization 
Coalition 

Ç Green Bonds Principles 

Ç Climate Bond Initiative 

Ç Appel de Paris 

R Autres : TCFD 

 

Ç Accord on Fire and 
Building Safety in 
Bangladesh 

Ç Access to Medicine 
Foundation 

Ç Access to Nutrition 
Foundation 

Ç Autres 

Ç ICGN - International 
Corporate 
Governance Network 

Ç Autres 

 
 

2.8. Quel est lôencours total des actifs ISR de la soci®t® de gestion ? 
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Ainsi, les encours gérés par Montpensier Finance, de fonds labellisés (ISR, Greenfin, et/ou Towards 
Sustainability) représentent, au 31 décembre 2020, un encours total de 1.5 Milliards dôEuros dôactifs 
g®r®s. Sachant que, lôensemble des processus de gestion de nos fonds gérés en valeurs en direct 
intègrent des critères ESG. Ainsi, le total de nos encours concernés par une gestion intégrant des 
critères ESG représente 2.6 Milliard dôEuros. 
 
 
 

2.9. Quel est le pourcentage des actifs ISR de la société de gestion rapporté 
aux encours totaux sous gestion ? 

 
Les encours évoqués à la question précédente, intégrant des critères ISR dans leur process de gestion, 
représentent 53% des encours totaux sous gestion, et plus généralement les encours intégrant des 
critères ESG dans leur process de gestion, représentent 92% des encours totaux sous gestion.  
 
 

2.10. Quels sont les fonds ISR ouverts au public gérés par la société de 
gestion ? 

 
Au jour de la mise à jour du présent code de transparence, un fonds géré par Montpensier Finance, M 
Climate Solutions, est labellisé Greenfin, et trois sicav, Best Business Models SRI, Great European 
Models SRI et Quadrator SRI, sont labellisée ISR. 
 
En outre, le fonds M Climate Solutions, et la Sicav Best Business Models SRI détiennent également le 
label belge Towards Sustainability (d®velopp® ¨ lôinitiative de Febelfin). 
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3. Données générales sur le fonds ISR 
présenté dans ce Code de transparence 

 

3.1. Quel(s) est (sont) le(s) objectif(s) recherché(s) par la prise en compte des 
critères ESG au sein du fonds ? 

 
Lôobjectif de gestion de la SICAV est la recherche dôune performance sup®rieure ¨ son indice de 
r®f®rence, lôindice Stoxx Europe 600 (SXXR), sur la durée de placement recommandée (cinq ans), à 
travers un portefeuille expos® au minimum ¨ 60 % en actions des pays de lôUnion Europ®enne, intégrant 
des crit¯res ESG dans le processus de s®lection et dôanalyse des titres en portefeuille. 
 
La prise en compte des critères ESG au sein du fonds a pour objectif de conjuguer la performance 
financière et la volont® dôinfluencer positivement les ®metteurs en termes de performances ESG, en 
encourageant les soci®t®s ¨ progresser sur lôint®gration de critères ESG dans leurs activités, valorisant 
ainsi les bonnes pratiques. 
 
 

3.2. Quels sont les moyens internes et externes utilis®s pour lô®valuation 
ESG des ®metteurs formant lôunivers dôinvestissement du/des fonds ? 

 
Lôunivers dôinvestissement du fonds est constitué de sociétés cotées sélectionnées sur la base de 
crit¯res ESG (Environnement, Social, Gouvernance) dans lôobjectif dôidentifier la compatibilité des 
entreprises avec notre démarche d'investissement socialement responsable. 
 
Lôanalyse conduite permettra de d®finir une liste de valeurs exclues repr®sentant 20% de lôunivers 
initial : 
 
V Seront exclus de lôunivers les valeurs significativement impliquées (le plus souvent1, 10% du 
chiffres dôaffaires annuel) dans la fabrication dôarmes, lôextraction du charbon, le tabac, les 
divertissements pour adultes, les jeux de hasard et les OGM ; 

V Seront ®galement exclues de lôunivers dôinvestissement les soci®t®s not®es ç CCC » ou 
« Vigilance Controverse Rouge » par MSCI ESG Research, le cas échéant overridées selon 
les analyses ad hoc de lô®quipe pilote ESG ; 

V Les entreprises ne présentant pas de bonnes pratiques de gouvernance, identifiées selon la 
méthode propriétaire Montpensier Governance Flag (MGF) ; 

V Les entreprises présentant un impact social et environnemental négatif, mesuré selon la 
méthode propriétaire Montpensier Impact Assessment (MIA). 

 
Concernant la recherche interne : 
V Pour la partie quantitative, nous nous appuyons sur un certain nombre dôoutils d®velopp®s en 

interne, notamment sur Bloomberg, Factset et MSCI ESG Research ; 
V Pour la partie qualitative, lô®quipe de gestion s'appuie ®galement sur les analyses des valeurs, 

secteurs et marchés et le suivi des prévisions des analystes (MSCI ESG Research, brokers et 
bureaux dô®tudes), des rencontres avec des sociétés ; 

V Enfin, lôanalyse des g®rants et des analystes ISR vient compléter cette recherche. 
Les donn®es utilis®es pour lô®valuation ESG sont principalement fournies par MSCI ESG Research. 
Celles-ci peuvent être complétées ou amendées par la Société de Gestion ¨ partir dôautres sources. 

 
  

 
1 Les seuils exacts et la politique générale des exclusions sont présentés en 3.3.1 
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3.3. Quels critères ESG et principes liés aux changements climatiques sont 
pris en compte par le(s) fonds et Quelle est la m®thodologie dôanalyse et 
dô®valuation ESG des ®metteurs (construction, ®chelle dô®valuationé) ? 

 
Le fonds met en îuvre une d®marche d'investissement socialement responsable qui a comme objectif 
dôexclure de lôunivers dôinvestissement, sur la base de crit¯res extra-financiers, des sociétés qui ne 
seraient pas compatibles avec les critères définis par la société de gestion. 
 
Un processus dôexclusion en 4 ®tapes est appliqu® sur lôunivers des valeurs pr®sentes dans le segment 
privilégié par Great European Models SRI. 
 

 
 
 
Le processus dôexclusion est r®alis® en 4 ®tapes avec :  

1. Des listes dôexclusions élargies à certaines activités ; 

2. Lôexclusion des soci®t®s pour lesquelles MSCI ESG a attribu® une note CCC ou une 
vigilance controverse rouge ; 

3. Une analyse de la gouvernance des entreprises via la méthode propriétaire « MGF - 
Montpensier Governance Flag è, qui met lôaccent sur les bonnes pratiques de gouvernance des 
entreprises, au travers dôune grille de lecture m®thodique, relative et ®volutive dans le temps ; 

4. Une analyse de lôimpact des entreprises sur lôenvironnement et la soci®t® via la m®thode 
propriétaire « MIA - Montpensier Impact Assessment è, qui sôappuie sur les 17 Objectifs de 
Développement Durable (ODD) de lôONU, regroup®s selon leur appartenance ¨ la transition 
écologique ou à la transition solidaire. Là encore, ces exclusions sont méthodiques, relatives et 
évolutives dans le temps. 

 
 
3.3.1 Listes dôExclusions ®largies 
 
Sont exclus les émetteurs contrevenant aux conventions sur l'interdiction de l'emploi, du stockage, de 
la production et du transfert : 
V Des mines anti-personnelles et sur leur destruction (dite convention dôOttawa, 1997) ; 
V Des armes à sous-munitions (dite convention dôOslo, 2008). 

 
La recherche MSCI BIS, Business Involvement Screening (outil de screening négatif pour certaines 
activités) est utilisée pour identifier les valeurs impliquées dans lôarmement controvers® via lôalerte filtre 
BIS. 
 
Nous excluons également les sociétés impliquées directement (fabrication, vente de composants, 
services, é) ou indirectement (via une filiale ou une soci®t® m¯re) dans des activit®s concernant les 
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armes non conventionnelles suivantes : armes à laser aveuglantes, armes incendiaires et armes à 
éclats non localisables, armes biologiques et chimiques et uranium appauvri. 
 
 
Sont également exclues de lôunivers dôinvestissement du fonds les sociétés dont plus de 10% du chiffre 
dôaffaires est en lien avec les activités listées ci-après : 
V La fabrication dôarmes nucl®aires et dôarmes conventionnelles, de ses composants ou systèmes 

associés ; 
V Lôextraction du charbon, et plus pr®cis®ment de lôextraction du charbon thermique (lignite, 
bitume, anthracite, é) et sa vente, ce qui nôinclut donc pas le charbon m®tallurgique (quôon 
appelle aussi charbon à coke ou charbon sidérurgique) ; 

V Lôextraction non conventionnelle du p®trole et du gaz (sables bitumeux, p®trole et gaz de 
schiste, m®thane de houille, forage dans lôArctique) ; 

V Le tabac ; 
V Les divertissements pour adultes ; 
V Les jeux de hasard ; 
V Les OGM. 

 
 
Quôelles soient strictes ou partielles, ces exclusions ont ®t® param®tr®es dans nos systèmes grâce à 
lôoutil BIS de MSCI ESG Research, le cas échéant complété ou amendé par la Société de Gestion.  
 
 
3.3.2 Notations ESG « CCC » et « Vigilance Controverse Rouge » 
 
Des exclusions complémentaires sont appliquées selon différentes notes établies par MSCI ESG : 
 
V Les valeurs dont les notes ESG MSCI égales à CCC sont exclues du périmètre 
dôinvestissement. En effet, ces notes sont attribuées aux sociétés présentant les plus mauvais 
attributs environnementaux, sociaux ou de gouvernance parmi leurs pairs. Nous avons donc 
choisi de les exclure. 
 

V En parallèle, des exclusions liées à la survenance de controverses sont aussi mises en place. 
Les controverses font lôobjet dôun suivi hebdomadaire, via la recherche MSCI ESG 
Controversies. Les valeurs faisant lôobjet dôune controverse « Red », sont exclues de lôunivers 
dôinvestissement. Parmi ces controverses « Red », on retrouve notamment les sociétés qui ne 
sont pas en ligne avec le Global Compact des Nations Unies (Droits de lôHomme, Droits du 
travail, Environnement et Corruption). 

 
Le cas ®ch®ant, lôanalyse ad hoc men®e par lô®quipe pilote ESG, peut conduire ¨ impl®menter une 
notation pour les valeurs non notées, ou à réévaluer la note dôune ou plusieurs valeurs, si cela paraît 
justifié. De même, lôanalyse ad hoc, men®e par lô®quipe pilote ESG, peut conduire à une réévaluation 
du niveau de controverse, si cela paraît également justifié. 
 
Si une valeur préalablement en portefeuille voit sa note ESG dégradée, ou fait lôobjet dôune controverse 
excluant la valeur de lôunivers dôinvestissement, lô®quipe pilote m¯nera une analyse ad hoc, et selon les 
conclusions de cette analyse, le gérant procédera le cas échéant à la cession de tout ou partie de la 
ligne concern®e, dans lôint®r°t des porteurs, en fonction des conditions de marché. 
 
 
3.3.3 Montpensier Governance Flag (Méthode MGF) 
 
A partir de cette troisi¯me ®tape, nous appliquons des m®thodes dôanalyse ISR propri®taires et 
dynamiques. Ici, la méthode Montpensier Governance Flag (MGF) met lôaccent sur les bonnes 
pratiques de gouvernance des entreprises. Cette analyse suit la grille de lecture MGF, définie selon 
quatre axes dôanalyse : 
V « Conseil dôAdministration, comit® ex®cutif et autres comit®s è, 
V « Politique de rémunération et objectifs », 
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V « Structure actionnariale & contrôle » 
V et « Pratiques comptables et communication financière », 

 
 
Cette analyse est réalisée sur plusieurs niveaux : 
 

 
 
Au niveau 0, avant toute autre considération, nous prenons en compte le caractère familial ou non de 
lôentreprise. En effet, nous serons plus tol®rants aux niveaux suivants (Niveau 1, Niveau 2, Niveau 3,é) 
sôil sôagit dôune entreprise familiale, leurs objectifs étant plus naturellement portés sur le long terme et 
les intérêts familiaux le plus souvent alignés avec ceux des autres actionnaires. 
 
Afin de systématiser la démarche, des profils de sociétés présentant des caractéristiques similaires, 
liées à la gouvernance, sont définis aux niveau 1, 2 et 3. Les sociétés ainsi identifiées donnent lieu à 
une analyse pouvant conduire à une exclusion. 
 
 
Nous pouvons ensuite déterminer un statut MGF pour chaque société analysée : 
 

 
 
Toutes les sociétés identifiées u Fail sont exlues de lôunivers dôinvestissement. 
 
  
























