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| 1 - Donn®es g®n®rales de Meeschaert Asset Management 
 

Å 1.1 - Nom de la Société de gestion en charge du fonds 
 

Meeschaert AM 
Tour Maine Montparnasse 

33 avenue du Maine 
75755 Paris Cedex 15 
+33 (0)1 53 40 20 20 

www.meeschaert-amilton.com 

 
Å 1.2 - Historique et principes de la d®marche dôinvestisseur responsable de Meeschaert AM 

 
Pour Meeschaert AM, lôaccroissement forcen® du patrimoine sans objectif ç humain è peut, ¨ terme, 
sôav®rer destructeur pour les individus, les groupes et les familles. Côest pourquoi lô®coute, la 
disponibilit® et lôaccompagnement dans le choix dôallocation en fonction des projets de vie, sont des 
valeurs primordiales développées par le groupe. Dans cet esprit, Meeschaert AM a créé une gamme 
de fonds ISR afin de répondre aux préoccupations sociales et environnementales formulées par des 
clients. Une grande proximité est préservée entre les collaborateurs et les clients : rencontres 
r®guli¯res, r®unions dôinformation avec les g®rants et analystes. 
Pionnière en France, la société Meeschaert AM a créé le premier fonds éthique en 1983, à la 
demande de congrégations religieuses. Les économes de ces congrégations souhaitaient alors 
investir sur les marchés financiers, tout en respectant leurs convictions et en contribuant à un 
développement harmonieux des personnes et de lôenvironnement. 
 
 

  
 

http://www.meeschaert-amilton.com/
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Depuis plus de 35 ans, Meeschaert AM a ainsi développé une offre spécifique et a formalisé une 
m®thodologie de s®lection ISR des entreprises et des Etats, ainsi quôune expertise dans la r®alisation 
dôempreinte extra-financière des portefeuilles.  
 
En 2021, Le groupe Meeschaert rejoint le groupe LFPI. Lôensemble compte d®sormais 300 
collaborateurs, g¯re plus de 12 milliards dôeuros pour le compte de ses clients et est implant® dans six 
pays dôEurope et aux Etats-Unis. 
 

1.3 - Comment la Meeschaert AM a-t- il formalis® sa d®marche dôinvestisseur 
responsable ? 

 
Le site internet de Meeschaert AM publie lôensemble de la documentation l®gale propre ¨ chacun des 
fonds, ainsi que les fiches de reporting mensuelles, les Codes de Transparence actualisés chaque 
année.  
Il comporte un onglet « Investissement Responsable » dédié aux activités ISR de Meeschaert AM et 
contient lôensemble des politiques dôinvestissement responsable et diff®rents travaux de recherche.  
Plus précisément :  

- Les méthodologies de sélection des entreprises et des Etats,  et renvoie aux Codes de 
Transparence des fonds ISR. 

- Les documentations propres à chaque fonds ISR (documentation légale, miches mensuelle, 
code de transparence) 

- La politique et lôactivit® de vote aux assembl®es g®n®rales (y compris les statistiques de votes 
de la saison), ainsi que les actions dôengagement actionnarial  

- Les derni¯res ®tudes ESG sectorielles de lô®quipe dôanalystes ISR 
- La pr®sentation des partenaires (associations et ONG, membres du comit® dôexperts, etc).  

 
Il est également possible de nous envoyer directement vos questions par mail, en cliquant sur la 
rubrique ç Contact è dans lôonglet ¨ droite de la page dôaccueil. 
 
Par ailleurs, Meeschaert AM a publi® en 2020 son Rapport dôinvestisseur responsable, disponible ici .  
 
 

Å 1.4 - Comment est appréhendée la question des risques / opportunités ESG dont ceux liés 
au changement climatique par la Société de gestion ? 

 
ï Valeur partenariale et entrepreneuriale : 

 
Lô®valuation des risques et des opportunit®s ESG est int®gr®e ¨ la grille dôanalyse bas®e sur 
lôapproche ç valeur partenariale et entrepreneuriale ».  
Concernant plus spécifiquement les enjeux liés au changement climatique, des politiques 
transversales ont été développées : elles sont présentées ci-dessous. 
 
Lôapproche m®thodologique valeur partenariale et entrepreneuriale permet dôanalyser les entreprises 
dans leur globalité, tant au niveau de ses pratiques opérationnelles (impact environnemental direct de 
lôactivit®, gestion des ressources humaines, relations durables avec les parties prenantes), que de ses 
produits et services vendus (impact environnemental et sociétal) et de ses relations avec les acteurs 
qui gravitent autour de lui pour créer des synergies. 
 
Ainsi, la prise en compte des crit¯res ESG permet dôidentifier les risques mais aussi de capter des 
opportunités économiques.  
 

ï Changement climatique : 
 

Le changement climatique repr®sente un risque syst®mique pour lô®conomie mondiale, menaant la 
capacité du système financier à générer des rendements à long terme.  
La transition énergétique désigne une modification structurelle  et profonde des modes de production, 
de distribution et de consommation de lô®nergie. Lôobjectif est  de passer dôun syst¯me énergétique 
carbon® ¨ un syst¯me bas® sur des ressources renouvelables afin dôen diminuer son impact 
environnemental. 

https://meeschaert-amilton.com/investissement-responsable/demarche
https://www.meeschaert-amilton.com/documents/Rapport-investissement-responsable-2020.pdf
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Cette th®matique est souvent associ®e ¨ lôid®e dôune troisi¯me r®volution industrielle. Lô®puisement 
des ®nergies fossiles et lôurgence face au réchauffement climatique poussent à repenser la production 
dô®nergie en se reposant notamment sur des ®nergies renouvelables. Une optimisation de la 
consommation dô®nergie, impliquant une am®lioration de lôefficacit® ®nerg®tique, est ®galement 
nécessaire. 
 
Meeschaert AM étudie progressivement les menaces potentielles du changement climatique sur la 
p®rennit® de lôactivit® de lôentreprise  (les risques physiques), et les évolutions des réglementations 
environnementales (risques de transition), ainsi que lôimpact des entreprises sur la biodiversit®, la 
pr®servation des ressources naturelles, la gestion de lôeau (consommation et pollution). 
 
D¯s 2016, Meeschaert AM a exclu les ®nergies fossiles dans la politique dôinvestissement dôun fonds 
ISR : Ethique et Partage ï CCFD.  
Avec le lancement en  2019 de la gamme MAM Transition Durable, il a ®t® d®cid® dôexclure de ces 
fonds les entreprises g®n®rant plus de 5% de leur chiffre dôaffaires dans le p®trole, lôextraction de 
charbon ou la production dô®lectricité à partir de charbon thermique.  
 
 

ï Politique sectorielle de sortie du charbon : 

En 2020, Meeschaert AM a formalisée sa politique sectorielle de sortie du charbon thermique. La 
politique de sortie du charbon de Meeschaert AM exclut toute entreprise exploitant des mines de 
charbon thermique1, les   entreprises impliquées dans le développement de nouveaux projets 
de centrales à charbon2 , ainsi que les producteurs dô®lectricit® ayant un mix ®nerg®tique trop expos® 
au charbon et/ou nôayant pas planifi® leur sortie du charbon. Lôapproche adopt®e pour les producteurs 
dô®lectricit® tient compte non seulement du niveau dôexposition de leur mix ®nerg®tique, mais aussi de 
la localisation des centrales ¨ charbon quôils op¯rent, de leur strat®gie climatique et de leur plan de 
sortie du charbon, ainsi que de la compatibilité de celles-ci avec les recommandations du GIEC de 
limiter le réchauffement climatique à 1,5°C. 
 
 

ï Politique sectorielle Pétrole et gaz : 
 
En 2021, Meeschaert AM a publié sa politique sectorielle « Pétrole et gaz », dans la continuité de sa 
politique de sortie du charbon. Malgré  la  nécessité  de  diminuer  la  production  de  pétrole  et  de  
gaz  de  4  et  3%  par  an  dôici 2030  pour  limiter  le  r®chauffement  climatique  ¨  1,5ÁC,  le  secteur  
P®trole  et  gaz,  lui,  pr®voit  de  son c¹t®  dôaugmenter de  7%  sa  production  dôici  2024.    
Meeschaert  AM  privil®gie  le  dialogue  et  lôengagement  actionnarial  aupr¯s  des  soci®t®s  du  
secteur,  en utilisant les  moyens  à  sa disposition  et la collaboration  au  sein de  collectifs  
dôinvestisseurs.    
La  démarche  de  Meeschaert  AM vise  à  encourager  les  entreprises  à  définir  des  objectifs  
quantitatifs  et  ambitieux  à  la  hauteur  des enjeux  auxquels  il  fait  face,  et  à  rendre  compte  des  
progr¯s  r®alis®s  dans  lôatteinte  de  ces  objectifs. Meeschaert  AM  est  convaincu  que  le  dialogue  
et  lôengagement  actionnarial  ont  un  impact  positif durable  pour  ces  entreprises  et  pour  leurs  
actionnaires. Meeschaert  AM  a  renforcé  sa  politique  de  vote 3en  2021,  en  formalisant  
lôint®gration  du  principe  de  la transition  juste  pour  une  économie  neutre  en  carbone,  et  afin  
dôutiliser  ses  droits  de  vote  lors  des assembl®es  g®n®rales  pour  manifester son  opposition  ¨  la 
strat®gie  des  entreprises.   Forte  de  lôexp®rience  acquise  en  2020  avec  le  dépôt  de  la  
premi¯re  r®solution  climat  lors  dôune assembl®e  g®n®rale  franaise,  Meeschaert  AM  soutient  le  
principe  du  «  Say  on  Climate  » 4. Cette initiative  sôinscrit  dans  la  continuit®  de  lôaction  engag®e  
en  mai  dernier,  aux  côtés  de  dix  co-déposants européens,  vis-à-vis  du  groupe  pétrolier  Total  
lors  de  sa  derni¯re  assembl®e  g®n®rale.  En  effet,  ¨ lôinstar  du  Say  on  Pay  gr©ce  auquel  les  
actionnaires  sôexpriment  chaque  ann®e  sur  la  politique  de rémunération  des  dirigeants,  est  
désormais  intégré  dans  les  assemblées  générales  des  entreprises cotées,  Meeschaert  AM  
consid¯re  que  la  question  climatique  doit  °tre  d®battue  au  sein  de lôAssembl®e  g®n®rale. . 
Enfin,  Meeschaert  AM  a  rejoint  en  2018  lôinitiative  Climate  Action  100+,  pour  sôengager  aupr¯s  
des 100  entreprises  mondiales  les  plus  émettrices  de  CO2.  Son  engagement  au  sein  de  cette  
initiative sôest  consid®rablement  renforc®  en  2021,  en  devenant  lôun  des  investisseurs  en  

 
 
1 Nô®tant pas destin® ¨ des industries telles que lôaci®rie o½ le charbon est difficilement substituable ¨ lôheure actuelle 
2 Source : Global Coal Exit List (Urgewald) 

http://www.pitchme-am.com/system/amilton/ckeditor_assets/attachments/85/politique-sectorielle-petrole-et-gaz-3.pdf
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charge  du  dialogue  et de  lôengagement  aupr¯s  du  p®trolier  Total  et  en  participant  au  dialogue  
avec  les  dirigeants  dôEngie aupr¯s  dôautres  actionnaires  du  groupe.  Meeschaert  AM  sôengage  
particuli¯rement  aupr¯s  des soci®t®s  franaises,  et  apporte  son  soutien  ¨  lôinitiative  pour  
lôengagement  aupr¯s  des  soci®t®s internationales. 
 
 

 
 
 

Å 1.5 ï Gouvernance de lôISR chez Meeschaert AM 
 

La politique ISR est intégrée à tous les niveaux de la société de gestion, et est supervisée par le 
Directoire. Celui-ci revoit valide les axes de développement stratégique de la politique et revoit les 
projets mis en îuvre.  
En interne, lôinvestissement responsable est transversal car il implique toutes les équipes de 
Meeschaert AM :  

- Gestion : les gérants participent 
mensuellement à une 
présentation sectorielle des 
risques et opportunités ESG. 
Concernant la gamme ISR, ils 
investissent dans les entreprises 
de lôunivers préétabli ; 

- Analyse ISR : les analystes ISR 
étudient les enjeux ESG associés 
à chaque secteur et chaque 
entreprise afin de définir le 
périmètre ISR ; 

- Conformité & Risques : les 
équipes vont réaliser des 
contrôles sur les procédures ISR, 
et suivre les risques ESG des 
investissements ; 

- Distribution externe : lô®quipe se 
charge de présenter les fonds ISR 
et de sensibiliser les clients à ces 
enjeux ; 

- Middle Office : lô®quipe soutient 
toutes les opérations sur les fonds 
ISR et contribue ¨ lô®laboration 
des reporting ISR ; 

- Direction : le directoire élabore la 
stratégie, intégrant 
lôimpl®mentation des risques et 
opportunités ESG dans la 
politique dôinvestissement, ainsi 
que le développement de lôISR (®volution de la gamme, actions de sensibilisationé). 

Evaluation de l'exposition de Meeschaert AM au secteur Pétrole 
et Gaz

Mise en place d'une grille d'analyse adaptée pour les 
entreprises du secteur

Identification des entreprises les plus à risques

Renforcement de la politique de vote et mise en place de 
démarche d'engagement ciblée
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Å 1.6 ï Equipe dôanalyse ISR et de gestion ISR 
 

Pour assurer lôensemble de ces missions, Meeschaert AM dispose dôune ®quipe interne de quatre 

analystes ISR (expériences : 15 ans, 9 ans et 6 ans, 3 ans), de six gérants de fonds ISR (expériences 

: 20 ans, 18 ans, 17 ans, 17 ans, 13 ans et 10 ans). 

Å 1.7 - De quelle mani¯re Meeschaert AM agit pour la formation ¨ lôanalyse ESG en interne ? 

Des réunions de restitution sont régulièrement organisées et proposées aux différentes équipes. 

Lôobjectif pour lô®quipe ISR est de partager le travail r®alis® autour dôun ou plusieurs secteurs : 

principaux risques et opportunit®s, chiffres cl®s li®s ¨ lôactualit®, pr®sentation des entreprises 

analysées et des conclusions qui permettent de d®finir le p®rim¯tre dôinvestissement. 

Des rendez-vous ponctuels sont organisés en interne afin de sensibiliser et former les différentes 

®quipes aux m®thodologies ISR ainsi quôaux nouveaut®s d®velopp®es par lô®quipe ISR. Ces moments 

de partage sont aussi organis®s lors de lôarriv®e dôun nouveau collaborateur. 

 

Å 1.8 ï Initiatives de promotion de la finance responsable initiatives concernant auxquelles 
Meeschaert AM participe 
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Meeschaert AM organise des réunions une à deux fois par an pour développer un enjeu spécifique 
(gouvernance, gestion sociale, transition énergétique) auprès des journalistes et investisseurs 
institutionnels. Ces r®unions sont lôoccasion de faire intervenir :  
Å un dirigeant dôentreprise pour qui lôenjeu d®velopp® est mat®riel   
Å un spécialiste de la thématique 
Å lô®quipe ISR qui pr®sente sa d®marche dôanalyse.  

 
 
Å 1.9 ï Encours ISR sous gestion de Meeschaert AM 

 

Au 31 décembre 2020, les encours ISR sous gestion sô®levaient ¨ pr¯s dôun milliard dôeuros, soit 61% 
des actifs sous gestion de Meeschaert AM, répartis de la manière suivante : 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Meeschaert AM a réalisé une cartographie de la contribution de ses investissements aux Objectifs de 
Développement Durable (ODD) des Nations Unis à horizon 2030, et en particulier un focus sur les 
investissements pour la transition énergétique et écologique. Meeschaert AM a défini des thématiques 
à impact positif contribuant aux ODD, qui correspondent à la fois à des thématiques 
environnementales (énergies renouvelables, efficacité énergétique, mobilité durable, écoconception, 
gestion de lôeau et des d®chets) et à des thématiques sociales (accès au logement, accès aux 
services de base, alimentation saine, développement  économique local, santé). Plus précisément, les 
investissements en faveur de la Transition énergétique et écologiques sont réalisés dans les 
entreprises proposant des solutions vertes correspondent aux activités recensées dans les 
nomenclatures développées par la Climate Bond Initiative et la Taxonomie européenne, ou répondant 
¨ lôenjeu de pr®servation des ressources naturelles ou de r®duction des pollutions. 
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1.10 ï Les  fonds ouverts au public gérés par la Meeschaert AM au 31-12-2020 
 

 

Fonds ISR ouverts Label et notations Mécanisme de 
partage 

MAM HUMAN VALUES ESG Luxflag, Label ISR, 
Climetrics 5 feuilles 

Oui 

MAM TRANSITION DURABLE ACTIONS Label ISR, Climetrics 5 feuilles Oui 

MAM TRANSITION DURABLE OBLIGATIONS Climetrics 5 feuilles Oui 

MAM PATRIMOINE ESG  Oui 

MAM FLEXIBLE BONDS ESG   

MAM HIGH YIELD ESG   

MAM TAUX VARIABLE ESG   

MAM SHORT TERM BONDS Climetrics 4 feuilles  

MAM OBLI CONVERTIBLES Climetrics 5 feuilles  

NOUVELLE STRATEGIE 50 Label ISR, Climetrics 5 feuilles  

MAM SUSTAIN USA Climetrics 4 feuilles  

ETHIQUE ET PARTAGE CCFD Finansol, Climetrics 5 feuilles Oui 

PROCLERO  Oui 

ANTIOKEIA Climetrics 5 feuilles Oui 

ARTHRITIS SOLIDINVEST Climetrics 5 feuilles Oui 

ETHICARE  Oui 

PORTEURS DôESPERANCE Climetrics 5 feuilles Oui 

MONINVEST   

UNIVERSITE DE STRASBOURG  Oui 

ARARAT  Oui 
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2. Données générales sur le fonds MAM High Yield ESG 

 

Å 2.1 a - Caractéristiques du fonds MAM High Yield ESG 
 

MAM  HIGH  YIELD  ESG a  pour  objectif  de  gestion  de  permettre  dôinvestir  sur  le  march®  des  
obligations  spéculatives  dites  "à  haut  rendement"  offrant  une  espérance de  rendement  élevée  
associée  à  une  prise  de  risque  importante  en  mettant  en  îuvre  une  strat®gie  ISR.  
Lôapproche  de  gestion  ne  consiste  pas  ¨  r®pliquer  un  ®talon de  r®f®rence.  A  titre  purement  
indicatif,  lôindice  ICE  BofAML  0-5  Year  Euro  Developed  Markets  High  Yield  2%  Constrained  
Index, calculé  coupons  réinvestis, pourra être  utilisé  comme  indicateur  de  comparaison a  
posteriori  de  la  performance 
 
Une sélection de valeurs qui repose à la fois sur des critères :  
- quantitatifs (rentabilité des capitaux investis, structure et solidit® financi¯reé) ; 
- qualitatifs (analyse du secteur dôactivit® de lôentreprise et son environnement concurrentiel). Le fonds 
privil®gie les entreprises avec une dynamique esp®r®e forte du chiffre dôaffaires et des b®n®fices 
selon lôanalyse de lô®quipe de gestion. 
 
Le  FCP  est  un  produit  financier  r®pondant  aux  crit¯res  de  lôarticle  8  du  R¯glement  (UE)  
2019/2088 SFDR. 
 
Profil de risque : (Sources : Dici et prospectus MAM High Yield ESG 30.09.2021) 
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Caractéristique des parts  
 

Å Part C :  

 
 

Å Part I :  
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Å 2.2 - Quels principes et critères liés au changement climatique sont pris en compte par le 

fonds MAM High Yield ESG ? 
 

Le changement climatique est étudié à plusieurs niveaux dans le fonds :  

Å Etude de lôimpact de lôactivit® sur le changement climatique ; 

Å Analyse des impacts liés aux opérations ; 

Å La démarche de transition vers une économie bas-carbone.  

 

Au niveau des risques environnementaux, nous ®tudions lôimpact sur le climat (les risques physiques 
et les risques de transition associ®s), mais aussi lôimpact des entreprises sur la biodiversit®, la 
pr®servation des ressources naturelles, la gestion de lôeau (consommation et pollution). 
 
Les opportunités liées sont également prises en compte, notamment lorsque les entreprises 
d®veloppent une solution ayant un impact positif sur lôenvironnement et le changement climatique. 
 
Lôanalyse des entreprises relative au changement climatique est prospective : elle prend en compte le 
dynamisme dans lequel lôentreprise sôinscrit afin de d®terminer la tendance dans laquelle elle se 
projette du point de vue de la transition vers une économie bas carbone. 
 

Å 2.3 - Objectifs recherchés par la prise en compte des critères ESG au sein du fonds 
 

La prise en compte des crit¯res ESG permet dôidentifier les risques mais aussi de capter des 
opportunités économiques. 
 

Å 2.4 ï Critères ESG pris en compte et moyens internes et externes utilis®s pour lô®valuation 
ESG des émetteurs de lôunivers dôinvestissement  

 
Les critères ESG suivants ont été retenus :  
Å Exclusion des entreprises dont une part non n®gligeable de lôactivit® (5% du chiffre dôaffaires) 
sôeffectue dans le tabac, lôalcool, la pornographie, les jeux dôargent, les OGM, les pesticides, 
ou lôarmement, ainsi que les entreprises minières 

Å Exclusion des entreprises ayant des controverses de niveau 4 et 5 sont exclues (échelle de 
notation de Sustainalytics allant de 1 à 5 pour les plus sévères), 
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Å Exclusion des entreprises présentant un ESG risk score > 35 (échelle de notation de 
Sustainalytics allant de 0 à 100 pour les entreprises les présentant un profil de risque ESG le 
plus important).  

 
 

Å 2.6 - M®thodologie dôanalyse et dô®valuation ESG (construction, ®chelle dô®valuation é) 
 

Lôanalyse ESG des émetteurs reposent sur les analyses fournies par Sustainalytics. La méthodologie 
quantitative est un mod¯le dôanalyse et de s®lection des entreprises et des ®metteurs pr®sentant les 
meilleurs profils de risque ESG au sein dôun univers de d®part dôenviron 1300 ®metteurs 
correspondant aux indices ICE BofAML ER00 et HEA0 et ne présentant pas de controverse sévère 
(niveaux 4 et 5) selon lô®chelle de Sustainalytics. 

 
Lôensemble des valeurs  de  lôunivers  d®fini  est  analys® au  travers  de  critères  extra-financiers  
selon  des  crit¯res  d®finis  par  lô®quipe  dôanalyse  ISR interne : 
 

1) Exclusion  des  ®metteurs  dont  une  part  non  n®gligeable  de  lôactivit®  (5%  du  chiffre 
dôaffaires) est  r®alis®e  dans  le  tabac, lôalcool, la  pornographie, les jeux  dôargent,  
lôarmement,  les OGM  ou  les  pesticides.  Par  ailleurs,  le  fonds  applique  la  politique  de  
sortie  du  charbon  de  la soci®t®  de  gestion  qui  concerne  les  producteurs  dô®lectricit®  ¨  
partir  de  charbon  et  lôexploitation de  mines  de  charbon.    
 

2) Exclusion  des  émetteurs  présentant  des  controverses  ESG  dont  la  sévérité  est évaluée 
à  un  niveau 4  ou  5 par  Sustainalytics  (5  étant  le niveau de  controverses  le plus sévère) 
 
 

3) Exclusion  des  émetteurs  dont  le  score  ESG  Sustainalytics  (ESG  Risk  Rating) est 
supérieur  ou  égal  à 35/100, sur  une échelle de  notation allant  de  0 (niveau de  risque  
ESG  faible) à 100 (niveau de  risque  ESG  sévère) 

 
Meeschaert AM pourra renforcer le niveau dôexigence sur ce dernier crit¯re, en abaissant ¨ un niveau 
inférieur à 35 la note ESG Risk Rating pour définir les exclusions.  
 
Le périmètre éligible est mis à jour chaque mois. 
 

Å Lôanalyse interne des ®metteurs priv®s 

 
Meeschaert AM proc¯de  ®galement  ¨  lôanalyse  extra-financière  des  émetteurs obligataires  
absents  de  lôunivers  de  d®part  (ER00  +  HEA0), ¨ savoir  les  ®metteurs  ne  respectant pas  les  
crit¯res  dôint®gration  dans  ces  indices  parmi  lesquels  le  plus  répandu  est  la  notation financière  
par  lôune  des  3  agences  de  notation  Moodyôs, S&P  ou  Fitch.   
 
Ces  émetteurs,  au nombre  de  100  au  maximum, sont  donc  principalement (>90%) des  
émetteurs  dits  Non  Notés, à savoir  ne  disposant  pas  dôune notation  financi¯re  par  lôune de  ces  
3 agences.  
 
Un ®metteur  hors  indice  est  soumis  ¨  lôanalyse interne  des  ®metteurs  priv®s si :  
 - Lô®metteur  nôest  pas  un  Etat, une  agence  gouvernementale  ou  un  organisme  supranational  
 - Lô®metteur  est  un  ®metteur  en  Euro  avec  au  moins  une  obligation  dôun  montant  initial 
sup®rieur  ¨  50  millions  dôEuros  
 
Lôanalyse  extra-financi¯re  de  ces  ®metteurs  sôappuie  sur  lôanalyse  de  lô®quipe  ISR  ¨  travers  
une approche «  Best-In-Class è, en  sôappuyant  sur  des  ®tudes  sectorielles  et  th®matiques  
réalisées en  interne  ainsi  que  sur  la recherche  des  agences  de  notation (ISS-ESG, 
Sustainalytics) et  des prestataires  ESG  (Ethifinance, Proxinvest, ECGS) dans son  process  de  
sélection.    
 
Chaque  année,  dix  études  sectorielles  et  thématiques  sont  effectuées  pour  approfondir  les 
enjeux  ESG  spécifiques  à  chaque  activité  ainsi  que  pour  identifier  des  entreprises  à  forte  
valeur ajout®e  sociale ou  environnementale.     La    s®lection  sôeffectue  selon  une  logique  de  
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classement, au  sein  de  chaque  secteur  dôactivit®s. Dans  un  premier  temps,  une  approche  
quantitative  permet  dô®liminer  les  entreprises  les  moins bien  notées  par  les  prestataires  
externes.  Les  deux  derniers  déciles  sont  ainsi  de  facto  éliminés (sont  exclus les  20%  des  
titres ayant  les notations  les plus  faibles).  
 
Dans  un  second  temps,  le  reste  du  secteur  est  analysé  qualitativement  de  façon  approfondie, 
afin  de  classer  les  entreprises  en  fonction  de  leurs  approches  et  de  leurs  évaluations  ESG.  
Plus le  secteur  sera  considéré  comme  sensible  au  niveau  social  et  environnemental, et  plus  le  
degré de  sélectivité  sera  exigeant  (30%  de  sélectivité  pour  les  secteurs  à  opinion  ESG  
négatives,  50% pour  les  secteurs  à  opinion  ESG  neutre et  70%  pour  les  secteurs  à  opinion  
ESG  positive).  
 
La  m®thodologie  dôanalyse  extra-financi¯re  de  lô®quipe  dôanalyse  ISR  de  Meeschaert  AM  
repose sur  une  ®tude  pr®alable  des  enjeux  ESG  du  secteur  et  lôanalyse  RSE  d®taill®e  des  
entreprises prenant  en  compte deux  dimensions  :    

- Les  pratiques  en  termes  de  responsabilité sociale  des  entreprises au  regard  des  
risques  et  opportunit®s ESG  les plus mat®riels  de  leur  secteur,  et  lôexposition  ¨ des  
controverses  ESG, et ; 

- Leur  contribution  à  la  réalisation  des  Objectifs  de  Développement  Durable  des  
Nations Unies, évaluée par  lôimpact  soci®tal  et  environnemental  des  produits. 
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Å Lôanalyse interne des ®metteurs souverains 

 
Dans un premier temps, quatre grandes th®matiques ont ®t® identifi®es : qualit® de lôenvironnement, 
conditions sociales, bonne gouvernance et politiques sociétales. Une pondération identique a été 
accordée à chaque pilier : 
 

Thématiques Pondération 

Environnement 25 % 
Social 25 % 

Gouvernance 25 % 
Sociétal 25 % 

 
Par la suite, le contenu de chaque domaine a été approfondi, puis décliné en plusieurs indicateurs. 
Une importance particulière a été accordée à la diversification des sources : 
 

Sources Pondération 

Universités 35 % 
Institutions publiques 35 % 

Société civile 30 % 

 
Indicateur de performance environnementale 
 
Cr®® en 2005 par des universitaires de Yale et de Columbia, lôEPI (ç Environmental Performance Index è) agr¯ge 
une s®rie dôindicateurs mesurant la capacit® des pays ¨ prot®ger lôenvironnement. Cette ®valuation se 
décompose en deux grands domaines dô®tude : 

- La vitalité des écosystèmes, qui comprend les sous-catégories suivantes : changement climatique, 

agriculture, p°che, for°t, biodiversit® et habitat, ressources en eau, pollution de lôair. 

- La santé environnementale, évaluée par une analyse des enjeux suivants : pollution atmosphérique, 

acc¯s ¨ lôeau potable et hygi¯ne, mesure du fardeau environnemental de la maladie. 
 
Empreinte carbone 
 
De source ®galement acad®mique, lôempreinte carbone mesure lôensemble des gaz à effet de serre issus de la 
production des biens et des services consommés dans le pays, ainsi que ceux émis au moment de la 
consommation. Cette évaluation inclut donc les émissions des produits importés et exclut celles des biens 
exportés. Elle int¯gre ®galement le poids carbone li® au transport des marchandises. Ainsi, côest le comportement 
des habitants du pays, considérés en tant que consommateurs, qui est pris en compte.  
 
Les trois indicateurs suivants permettent dôint®grer une grille dô®valuation sociale dans la s®lection des Etats. 
Tous publiés par Eurostat, ce sont des statistiques brutes qui recouvrent différents enjeux : la lutte contre la 
pauvret®, le droit au travail et lô®quit® entre hommes et femmes. 
 
Taux de risque de pauvreté après transferts 
 
Selon la d®finition dôEurostat, le taux de risque de pauvret® apr¯s transferts correspond ¨ la part des personnes, 
au sein de la population, dont le revenu disponible - après transferts sociaux - se situe en-dessous du seuil de 
risque de pauvreté. Ce seuil est fixé à 60 % du revenu disponible équivalent médian national. 
 
Taux de chômage 
 
Egalement issu du calcul r®alis® par lôoffice statistique de lôUnion Europ®enne, le taux de ch¹mage est le 
pourcentage de demandeurs dôemploi par rapport à l'ensemble des forces de travail, qui regroupent les 
personnes occup®es et les ch¹meurs. Ces derniers incluent lôensemble des personnes ©g®es de 15 ¨ 74 ans qui 
étaient sans travail pendant la semaine de référence, disponibles pour travailler, à la recherche active d'un travail. 
 
Ecarts de rémunération hommes / femmes  
 
L'écart de rémunération entre hommes et femmes est calculé comme « la différence entre l'écart de la 
rémunération horaire brute moyenne des hommes salariés et des femmes salariées, en pourcentage de la 
rémunération horaire brute moyenne des hommes salariés è. Le p®rim¯tre int¯gre lôensemble des salari®s des 
entreprises de 10 salariés et plus. Cet indicateur apporte ainsi une vision globale de la discrimination salariale 
subie par la population féminine active sur le marché du travail. 
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En ce qui concerne le pilier de la bonne gouvernance, la s®lection de ces indices sôest focalis®e sur la diversit® 
de leurs concepteurs, le caractère innovant des plus récents et la légitimit® reconnue pour le plus ancien dôentre 
eux. 
 
Indice de perception de la corruption 
 
Etabli annuellement par Transparency International, lôindice de perception de la corruption est un indicateur 
composite, formé à partir de seize sondages effectués par dix organismes indépendants. Il exprime le sentiment 
des milieux des affaires et dôanalystes, sur le niveau de corruption peru dans les administrations publiques et la 
classe politique du pays. LôONG d®finit la corruption comme ç lôabus d'une charge publique à des fins 
d'enrichissement personnel ». Concrètement, cette dernière se manifeste alors sous la forme de pots-de-vin qui 
sont versés dans le cadre de marchés publics, de détournements de fonds, etc. 
 
Indice de gouvernance mondiale 
 
Lôindice de gouvernance mondiale a été pensé et formalisé par le « Forum pour une nouvelle gouvernance 
mondiale », plate-forme qui regroupe des acteurs de la société civile. 
Il se décompose en cinq thématiques, formalisées par différents critères : 

- Le domaine « Paix et s®curit® è int¯gre la s®curit® nationale (conflits, r®fugi®s et demandeurs dôasile, 

personnes déplacées) et la sécurité publique (climat politique, degré de confiance entre citoyens, 

criminalité violente et homicides). 

- Lôç Etat de droit è se base sur une analyse de lôarsenal l®gislatif en place, du degr® dôind®pendance du 

système juridique et du niveau de corruption.  

- La cat®gorie ç Droits de lôHomme et participation è se compose des droits civils et politiques, de la 

participation des citoyens et des droits de la femme. 

- Une partie ç D®veloppement durable è sôarticule autour des trois grands piliers sur lesquels se base 

communément ce concept : secteur économique, dimension sociale et protection environnementale. 

Chacun dôeux est ®valu® sous deux angles : les niveaux de solidarité intergénérationnelle et 

intragénérationnelle (partage des richesses). 

- Enfin, le ç d®veloppement humain è est consid®r® ¨ lôaune du bien-être et du bonheur de la population, 

matérialisés par les sous-indicateurs suivants : mener une vie longue et saine, être bien informé, avoir 

accès aux ressources requises pour un niveau de vie décent et pouvoir participer à la vie de la 

communauté. 
 
Indice de lôopacit® financi¯re 
 
Lôindice de lôopacit® financi¯re a ®t® ®labor® par une coalition dôorganisations non gouvernementales : le réseau 
international pour la justice fiscale (« tax justice network »). 
Il offre un classement des différentes juridictions, suivant leur niveau de secret financier et la place occupée par 
les services financiers « offshore » dans le système international. Pour établir cette hiérarchie, trois domaines 
sont traités : droit de propriété, réglementation de la transparence des sociétés et coopération internationale.  
Le Comité Catholique contre la Faim et pour le Développement, partenaire associatif de Meeschaert Asset 
Management, participe ¨ ce r®seau. D®sireux dôint®grer la transparence fiscale dans la panoplie des crit¯res 
utilis®s pour son fonds, un groupe de travail a ®t® cr®® ¨ ce sujet. Il nous a donc sembl® dôautant plus cohérent 
dôutiliser lôIndice de lôopacit® financi¯re dans le cadre de la s®lection des Etats. 
 
Les trois derniers indicateurs sélectionnés alimentent le pilier sociétal de la méthodologie. Domaine 
particulièrement diversifié, celui-ci regroupe des problématiques variées : la liberté de la presse, la promotion de 
la paix et le développement humain. 
 
Liberté de la presse 
 
Lôindice conu par Reporters sans Fronti¯res mesure le degr® de libert® de la presse dans le monde, en 
sôappuyant sur huit grandes catégories : 

- Agressions, emprisonnements et menaces, 

- Menaces indirectes, pressions et acc¯s ¨ lôinformation, 

- Censure et autocensure, 

- Médias publics, 

- Pressions administratives, judiciaires et économiques, 

- Internet et nouveaux médias, 

- Nombre de journalistes assassin®s, emprisonn®s, agress®s et menac®s, et responsabilit® de lôEtat dans 

ces actes, 

- Données générales sur les médias dans le pays.  
 



Code de Transparence MAM High Yield ESG ï Novembre 2021 18/32 

Indice mondial de la paix 
 
Cr®® en 2007 par lô «  Institute for Economics and Peace è, lôindice mondial de la paix classe 149 pays par 
lôagr®gation de 23 sous-indicateurs regroupés dans trois grandes thématiques : conflits domestiques et 
internationaux en cours, sécurité dans la société et militarisation.  
 
Indice de développement humain 
 
LôIDH, calcul® par lôOCDE, cherche ¨ d®finir le niveau de d®veloppement humain au travers de trois domaines : 

- La promotion dôune vie longue et en bonne sant®, mesur®e par lôesp®rance de vie ¨ la naissance, 

- Le développement des connaissances, 

- Le niveau de vie, calculé en fonction du PIB par personne. 
 
La matrice ainsi form®e tend ¨ am®liorer lôanalyse dôune obligation souveraine, dans ses caract®ristiques extra-
financières. Elle exploite des indices récents, développés aussi bien par les instituts statistiques, le milieu 
universitaire et la soci®t® civile. Loin dô°tre exhaustive, cette m®thode permet cependant de saisir une vari®t® de 
caractéristiques que revêt un Etat dans sa responsabilité environnementale, sociale, gouvernementale et 
sociétale 

 
 

ï Lôanalyse des obligations vertes, sociales et durables : 

Le fonds MAM High Yield ESG peut investir dans des obligations dites « vertes », « sociales » ou 
« durables ». Une base de donn®es dôobligations vertes, sociales ou durables a ®t® constitu®e au fil 
du temps par lô®quipe ISR et les g®rants obligataires, et recense les obligations ®ligibles pour les 
périmètres ISR. 

Lôanalyse des obligations vertes, sociales et durables comprend :  
- Le respect des Green, social et Sustainable Bonds Principles de lôInternational Capital Market 

Association3 (dont les lignes directrices sont détaillées dans le schéma ci-dessous), 
lôalignement avec les EU Green bond standards 

- Les pratiques ESG de lô®metteur, son positionnement pour une transition durable, et la 
coh®rence des projets financ®s avec la strat®gie de lôentreprise. 

 
Par ailleurs, pour °tre ®ligible au fonds, les ®metteurs dôobligations vertes devront respecter les  
critères  de  sélection  définis  ci-dessus  à  travers  les  3  catégories  dô®metteurs de lôunivers  de  
départ, dôAnalyse Interne  ï  Emetteurs  Privés ou  dôAnalyse Interne  ï  Emetteurs  Publics. 
 

 

 
 
3 ICMA : https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/  

https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/
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Å 2.7 - A quelle fr®quence est r®vis®e lô®valuation ESG des ®metteurs ? Comment sont gérées 
les controverses ? 
 

Lô®quipe ISR met à jour le périmètre ISR obligataire chaque mois afin de tenir un périmètre ISR à jour. 
Par ailleurs, lorsquôune controverse importante surgit, lô®quipe ISR se r®serve le droit dôajuster le 
périmètre ISR. 
 
Un suivi des controverses est envoyé toutes les deux semaines par le prestataire Sustainalytics, cela 
permet ¨ lô®quipe ISR de suivre r®guli¯rement lô®volution du niveau de gravit® des controverses d®j¨ 
existantes mais aussi lôapparition ou disparition de controverse. Par ailleurs, lorsquôune controverse 
importante surgit, lô®quipe ISR se r®serve le droit dôajuster la notation ESG et les p®rim¯tres ISR. 
 
 
  
| 3. Processus de gestion 

 

Å 3.1 - Comment les résultats de la recherche ISR et les critères relatifs au changement 
climatiques sont-ils pris en compte dans la construction du portefeuille ? 

 
La  strat®gie  dôinvestissement  de  MAM  HIGH  YIELD  ESG  repose  en  amont  sur  la  s®lection 
dô®metteurs  sur  des  crit¯res  ESG  par  une  d®marche  de ç  Best-in-Class ».  Cette  analyse  est 
effectuée  à  partir  de  données  extra-financières  provenant  de  prestataires  spécialisés, elle  est 
enrichie  par  les  analyses  r®alis®es  par  lô®quipe  de  recherche  ISR  interne  de  la  soci®t®  de 
gestion. Seules  les  obligations  des  émetteurs  qui  correspondront  aux  critères  extra-financiers  
décrits  ci-dessous  seront  ®ligibles  ¨ lôactif  du  portefeuille. L'application  de  crit¯res  extra-
financiers  dans  le  processus  de  sélection  des  titres  est  effectuée en  amont  puis  est  suivie du  
filtre  des  critères  financiers.   Le  filtre  ISR  est  éliminatoire, les  titres  éligibles  en  portefeuille  
devront  satisfaire  aux  critères extra-financiers. 
 
1 : exclusion des activités controversées  
 
Sont exclus du périmètre MAM High Yield ESG, les émetteurs dont plus de 5% de leur chiffre 
dôaffaires est réalisé dans : 

- tabac,  
- alcool,  
- pornographie,  
- jeux dôargent,  
- armement, 
- OGM 
- pesticides 

Les émetteurs exclus par notre politique de sortie du charbon 
 
2 : analyse des profils ESG 
 

Ces ®tapes permettent de d®terminer le p®rim¯tre dôinvestissement ISR « MAM High Yield ESG » de 
Meeschaert AM, compos® de lôensemble des entreprises dans lesquelles les g®rants du fonds 
peuvent investir. Les d®cisions dôinvestissement nôinterviennent donc quôen aval et ne peuvent 
sôeffectuer en dehors du p®rim¯tre ISR. 
 
Synthèse du processus de gestion appliqué au fonds MAM High Yield ESG : 
 
Chaque mois, ¨ lôissue de la mise ¨ jour du p®rim¯tre ISR obligataire, un comit® r®unissant lô®quipe de 
gestion taux et lô®quipe ISR passe en revue tous les mouvements entr®es/sorties du périmètre ISR, 
les raisons de ces ®volutions (®volution de la note ou du niveau de controverse), lôimpact ®ventuel sur 
le portefeuille, et le suivi du taux dôexclusion et la part du portefeuille investie dans des titres éligibles 
selon le processus de sélection ISR.  
Lorsquôun titre ne respectera plus les crit¯res expos®s ci-dessus, le département de recherche ISR en 
informe le g®rant, qui dispose au besoin dôun d®lai de 3 mois pour céder ce titre. Le choix du timing de 
vente d®pendra des opportunit®s de march® et sôeffectuera dans lôint®r°t du porteur. 
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Les investisseurs ne sont pas directement informés des désinvestissements, sauf dans le cadre de 
réunions de présentation de notre méthodologie, ou sur demande 

 
Å 3.2 - Comment sont pris en compte les émetteurs présents dans les portefeuilles des fonds 
ne faisant pas lôobjet dôune analyse ESG (hors OPC monétaire) ? 
 

La part des émetteurs qualifiés ESG dans le portefeuille du fonds doit être durablement supérieure à 
90% du portefeuille (hors liquidités et OPC de classification « Monétaire »). 
 
 

Å 3.3 ï Modification du process dô®valuation ESG et/ou de gestion au cours des douze 
derniers mois  

La mise en place du processus ISR du fonds MAM High Yield ESG est effective depuis décembre 
2020 et nôa pas ®volu®e depuis sa mise place. 
  

Å 3.4 - Une part des actifs du fonds est-elle investie dans des organismes solidaires ? 
 

Le fonds ne pr®voit pas dôinvestir dans des organismes solidaires. Aucun nôest int®gr® au fonds au 30 
septembre 2021. 
 

Å 3.5 ï Pr°ts de titres et utilisation dôinstruments d®rivés 
 
Le fonds ne pratique pas de prêts de titres. 
 

 
Pour  poursuivre  lôobjectif  de  gestion, lôOPCVM  pourra  intervenir  sur  des  instruments  financiers  
à terme  négociés  sur  des  marchés  réglementés  français  et  étrangers  ou  organisés.  Dans  ce 
cadre, le  gérant  pourra  de  façon  discrétionnaire,  prendre  des  positions  en  vue  de  couvrir  le 
portefeuille, en  vue  dôaugmenter  lôexposition  au  march®  et/ou  de  reconstituer  une  position 
exposition  synthétique  sans  rechercher  de  surexposition. Les  engagements  ne  pourront  excéder  
100%  de  l'actif  net.  
 
Le  gérant  pourra  investir  sur  les  instruments  dérivés suivants : 
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Å 3.7 - Les fonds investissent-ils dans des OPC ? 
 
OPCVM dôOPC : Moins de  10  %  de  lôactif  net    
 
 
| 4. Contrôle ESG 

 

Å 4.1 ï Procédures de contrôle interne et externe mises en place sur le process ESG 

 
 

Contrôles de 1er niveau :  
- Contr¹le r®alis® par les g®rants lors des d®cisions dôinvestissements et d®sinvestissements :  
- Contr¹le r®alis® par lô®quipe ISR au moment de lôactualisation du p®rim¯tre ISR obligataire 
chaque mois. Côest lôoccasion pour lô®quipe ISR de sôassurer que chaque ligne du portefeuille 
est bien int®gr®e au p®rim¯tre dôinvestissement ISR du fonds. 
- Contr¹le r®alis® par lô®quipe ISR lors du calcul du taux de s®lectivit® des univers 
 

Contrôles de 2nd niveau :  
Lô®quipe de contr¹le interne et conformit® : 
- sôassure de la bonne tenue des comités ISR, 
- sôassure que les conclusions des comit®s ISR sont formalis®es et diffus®es, 
- sôassure que les ®quipes de gestion m¯nent les actions n®cessaires afin dôappliquer les 
décisions prises en comité ISR, 
- sôassure de la présence effective de valeurs ISR issues de la base ISR MAM à la date du 
contrôle et du calcul du pourcentage par rapport au portefeuille (hors disponibilités) pour 
sôassurer du respect de la limite affich®e dans le prospectus. 
- Sôassure du respect du % de taux de sélectivité affiché 
 

Contrôle de risque global : 
Le département des risques réalise un screening des entreprises en fonction des niveaux de 
controverses déterminés par Sustainalytics. 
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En complément du dispositif de contrôle interne, un contrôle par un organisme indépendant est réalisé 
dans le cadre de la labellisation de certains fonds ISR.  
En effet, pour les fonds ISR labellis®s, le processus dôanalyse et la m®thodologie sont analys®s par le 
cabinet EY, en charge de lôapplication du cahier des charges du label ISR. Deux fonds ont obtenu le 
renouvellement du label ISR en 2019, un autre sôest vu attribu® le label pour la premi¯re fois en 2019. 
Le processus de labélisation ISR implique un audit initial en année n puis deux audits de suivi en 
années n+1 et n+2. 
 
 
| 5. Mesure dôimpact et reporting ESG 

 

Å 5.1 - Comment est évaluée la qualité ESG des fonds ? 

 
La qualit® ESG du fonds est mesur®e chaque fois lors de la mise ¨ jour de lôunivers obligataire 
®ligible. Lôoutil d®velopp® en interne permet de suivre les niveaux de controverses du portefeuille et 
lôexposition aux activit®s controvers®es, ainsi que le score ESG ¨ partir de la note ç ESG Risk 
Rating » de Sustainalytics 
 
 

 
 
 
 

Å 5.2 ï Les indicateurs dôimpact ESG du fonds 

 
Le fonds dispose dôun reporting dôimpact comportant des indicateurs E,S, G et li®s aux droits humains.  
Les indicateurs sont ®tablis ¨ partir de donn®es provenant dôISS ESG, de Scope et de Bloomberg.  
Le rapport dôimpact est disponible sur la page du fonds sur le site internet de Meeschaert Amilton AM 
et sera mis à jour chaque année. 
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