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Synthèse 
 
 

1. Les choix de pondération des gérants permettent de légèrement surperformer le 
benchmark sur le plan ESG. 
 

2. Les entreprises présentes dans le portefeuille sont de plus en plus transparentes quant à 
leur gestion des risques extra-financiers. Cela se traduit dans les notes globales obtenues 
par une progression nette sur les 3 dernières années. 
 

3. Certaines sociétés du fonds apportent peu de garanties et dégradent la note ESG 
moyenne du fonds : Groupe Guillin, MGI Coutier, Derichebourg, Viel et Cie, DLSI et Le 
Belier. 

 
4. A l’inverse, les systèmes de gestion des risques extra-financiers mis en place par certaines 

entreprises sont pertinents et permettent d’émettre une opinion favorable. Parmi celles 
qui améliorent la note ESG du fonds, on peut citer : Sopra Steria, SII, Savencia, Synergie, 
LISI, Faurecia et Aubay. 
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I. Méthodologie 
 
 

A. Contexte et objectif 
 
 
Gaïa Rating, département d’EthiFinance, est spécialisée dans l’analyse et la notation ESG (Environnement, 
Social et de Gouvernance) des PME/ETI. Chaque année depuis 2009, Gaïa Rating mène une campagne 
de collecte de données ESG couvrant des PME et ETI cotées françaises et européennes. Plus de 500 
entreprises ont été couvertes en 2017. Sur la base de ces informations, les sociétés sont notées sur leur 
niveau de transparence et de performance.  
 
Le système d’information extra-financier et les notations associées sont mis à disposition de sociétés de 
gestion de premier plan pour être utilisé dans leur processus de gestion et décisions d’investissement. 
 
Stanwahr a décidé de procéder à l’évaluation ESG de sa Sicav Indépendance et Expansion. L’intervention 
de l’équipe Gaïa Rating d’EthiFinance porte sur l’analyse ESG des sociétés composant le fonds selon la 
méthodologie Gaïa Rating. Le niveau de couverture du fonds peut être considéré comme hautement 
significatif. 
 
 

Taux de couverture 

En nombre de valeurs (44/45) En fonction des encours 

97.78% 99.40% 

 
 
 
La restitution des résultats est remise à Stanwahr sous la forme : 

- De ce présent rapport de synthèse ; 
- De « fiches société » détaillant les données et notes ESG de chacune des sociétés couvertes du 

fonds (fiches accessibles et téléchargeables sur notre plate-forme en ligne http://www.gaia-
rating.com/). 

 
Ce document est strictement confidentiel et destiné exclusivement à Stanwahr. 
  

http://www.gaia-rating.com/
http://www.gaia-rating.com/
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B. Processus d’évaluation 
 
 
Pour évaluer les entreprises en portefeuille, Gaïa Rating travaille par campagnes d’évaluation, un mode 
opératoire qui permet de fournir aux investisseurs une analyse basée sur de l’information récente. 
 
 

 
 
Le présent rapport est ainsi réalisé à partir de la dernière campagne de collecte de données et 
d’échanges avec les sociétés menée par l’équipe Gaïa Rating entre les mois de juin et octobre 2017. Il 
porte sur les données communiquées par les sociétés au titre de l’exercice 2016, ainsi qu’au titre des deux 
exercices précédents (ou exercice 2016/17 et précédents pour les exercices comptables clôturant entre 
le 01/01 et le 30/04). 
 
Une fois l’information publique collectée par les analystes, l’ensemble des entreprises couvertes du 
portefeuille Indépendance et Expansion ont été sollicitées pour compléter le questionnaire du référentiel 
Gaïa Rating, ceci afin d’enrichir les informations publiquement disponibles avec des données internes. 
43,18% d’entre elles ont répondu favorablement à nos sollicitations. 
 
 

Processus d’élaboration du rapport ESG 
 
 

  

Préparation

• Adapter le référentiel d’évaluation à l'évolution des risques ESG
• Fixer l’univers de notation (panel + portefeuille clients)
• Préparer l’outil (paramétrages, listings, templates)

Notation

• Vérifier les bases de contacts, informer les entreprises que la campagne est lancée
• Collecter, analyser les informations disponibles dans les documents publics
• Réajuster le référentiel à la marge en fonction des premiers retours des entreprises

Dialogue

• Informer l’entreprise qu’elle peut compléter/commenter/amender l'information pré-collectée
• Dialoguer, expliquer les désaccords, sensibiliser aux attentes des investisseurs

Qualité

• Réaliser des revues de qualité interne
• Tester la cohérence des réponses (par compartiment, par contrôle de capital)
• Préparer les audits de qualité

Restitution

• Rédiger les rapports d’évaluation des fonds
• Livrer les bases de données
• Communiquer sur les résultats (Soirée Gaïa, articles de recherche)

Restitution des livrables (rapport ESG, fiches société via la base en ligne)

Rédaction du rapport ESG

Analyse des performances ESG de chaque société puis du portefeuille et du benchmark

Extraction et analyse statistique des données collectées sur le portefeuille et le benchmark
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C. Référentiel Gaïa Rating 2017 
 
 
En 2017, le référentiel Gaïa Rating d’EthiFinance comprend 136 critères (+ 13 critères économiques 
contextuels) dont 78 sont notés. Ces critères sont répartis sur les thèmes Gouvernance, Social, 
Environnement et Parties Prenantes Externes. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Les critères contribuant au scoring sont notés soit selon la transparence (note selon la seule présence 
de la donnée sur le dernier exercice ou les deux derniers exercices) soit selon leur performance (note 
selon la valeur intrinsèque de la donnée) soit selon la tendance.  
 
Chaque critère obtient une note allant de 0 à 2 et les critères de notation sont équipondérés. La note 
globale est notée sur une échelle de 0 à 100. Il s’agit de la moyenne de l’ensemble des critères (et non la 
moyenne des thèmes). Certains critères sont sectoriels, c’est-à-dire notés en fonction de l’appartenance 
à un macro-secteur (industrie, distribution et service). Les critères transversaux sont appliqués aux trois 
macro-secteurs.  
 

 
 
 
 

Gouvernance 
(50 critères) 

• Relation avec les actionnaires 
• Fonctionnement des instances de gouvernance 
• Politique RSE et éthique des affaires 

Social 
(40 critères) 

• Création d'emplois et politique sociale 
• Conditions de travail 
• Développement des compétences 
• Egalité des chances 
• Santé & sécurité 

Environnement 
(32 critères) 

• Politique et système de management 
environnemental 

• Energie et gaz à effet de serre 
• Eau, air, sol et déchets 

Parties prenantes externes 
(14 critères)  

• Relation avec les fournisseurs 
• Relation avec les clients et la société civile et 

responsabilité des produits 

Secteur/Thème Gouvernance Social Environnement 

 
Parties 

Prenantes 
Externes 

 

Total 

 
Industrie 

 
25 32% 26 33% 20 26% 7 9% 

 
78 

 
100% 

 
Distribution 

 
25 33% 26 35% 17 23% 7 9% 75 100% 

 
Service 

 
25 36% 24 35% 13 19% 7 10% 69 100% 
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II. Présentation du fonds et du benchmark 
 

 
A. Caractéristiques du fonds et du benchmark 
 
Le fonds Indépendance et Expansion est composé de 45 valeurs au 30/09/2017. 44 valeurs sont 
couvertes par le présent rapport. La valeur non couverte par la base de données de Gaïa Rating est 
Foncière des murs dont l’ISIN est FR0000060303. 
 
Le benchmark est composé de 189 valeurs : il s’agit des valeurs du CAC Mid & Small (au 03/10/2017) 
présentes dans la base de données de Gaïa Rating. Le benchmark représente ainsi 84.84% des encours 
du CAC Mid & Small et 71.59 % des lignes de celui-ci, soit 264 valeurs. La différence de couverture du CAC 
Mid & Small observée avec l’exercice de l’année précédente s’explique par l’application d’un critère de 
liquidité : beaucoup de valeurs non liquides ne sont pas sollicitées par les investisseurs. 26 valeurs du 
fonds se retrouvent dans le benchmark, soit 59.09 % des lignes du fonds et 64.80% des encours du fonds.  
 
Dans la suite du rapport, lorsqu’il sera fait référence au CAC Mid & Small (ou CMS), il s’agira de 84.84 
% des encours du CMS, soit uniquement les valeurs couvertes. 
 
 
Répartition par secteur (en nombre de valeurs) 
 

 
 

 
Répartition par secteur (en fonction des encours) 

 
 

 
 

 
  



| 8 
 

 

  

Rapport Gaïa Rating ® 2017 

Répartition par chiffre d’affaires (en nombre de valeurs) 
 

 
  
 
 
 
Répartition par chiffre d’affaires (en fonction des encours) 
 

 
 
 
 
 
Répartition par segment de marché (en nombre de valeurs) 
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- En matière de répartition sectorielle, le fonds et son benchmark sont sensiblement similaires. 
L’industrie représente la moitié du fonds comme du benchmark (en nombre de valeurs) mais 12% 
de plus lorsque l’on compare la répartition des encours. Les répartitions sectorielles entre le fonds 
et le benchmark sont similaires lorsqu’on raisonne en nombre de valeurs. Les entreprises de 
service sont surreprésentées dans le CMS par rapport au fonds lorsqu’on introduit les encours. 
 

- La répartition par taille d’entreprises diffère entre le fonds et son benchmark. Il y a un nombre plus 
important d’entreprises réalisant plus de 500 millions d’euros de chiffre d’affaires dans le fonds, 
elles représentent pourtant une part plus faible des encours que dans le benchmark soit 77.1% 
contre 88.8%. Ces entreprises de taille supérieure sont plus exposées à des risques ESG car la 
législation encadrant les sujets de responsabilité sociale a tendance à se déployer « par le haut », 
s’appliquant en priorité aux grandes organisations. Face à ce risque, elles mettent en place des 
politiques RSE souvent plus sophistiquées. Elles disposent également d’une meilleure capacité à 
communiquer, à rendre des comptes sur leur maitrise des risques ESG. Les différences en 
termes de taille entre le fonds et le benchmark pourraient ainsi avoir des conséquences en 
termes de performance ESG. 
 

- Alors que les entreprises étrangères ou cotées sur Alternext sont absentes du benchmark, elles 
représentent 2.27% et 11.36% du fonds respectivement. Cette différence pourrait également avoir 
des conséquences sur les écarts de performance ESG entre le fonds et le benchmark car les 
entreprises d’Alternext (devenu Euronext Growth en juin 2017) ne sont pas soumises à la 
même exigence de reporting que les entreprises cotées sur un marché réglementé au sens des 
directives de l’Union Européenne.  
 

- De manière générale, les entreprises composant le fonds Indépendance et Expansion sont en 
moyenne plus grandes que les entreprises du benchmark. Comme le montre le tableau ci-après, 
les effectifs moyens sont 1.4 fois plus conséquents dans le fonds que dans le benchmark et le 
chiffre d’affaires moyen 1.3 fois plus élevé.  
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B. Données économiques et effectifs du fonds et du benchmark 
 
 

 

 

 

 

- Les tableaux des données économiques confirment le biais taille entre le fonds et le benchmark : 
les entreprises du fonds sont en moyenne plus grandes que les sociétés du CMS, tant en chiffre 
d’affaires qu’en capitalisation boursière et en taille d’effectif. Pourtant, comme nous l’avons vu 
précédemment, la répartition par taille d’entreprise en fonction des encours indique une 
surreprésentation des entreprises de grosse taille dans le benchmark.  
 

- Notons que les écarts de moyennes sont plus serrés que les écarts de médianes (chiffre d’affaires, 
capitalisation, effectifs). De même, certaines valeurs du CMS atteignent des tailles qui ne se 
retrouvent pas dans le fonds de Stanwahr, les niveaux « Max » en témoignent : Max de chiffre 
d’affaires de 36.03 Md€ pour le CMS vs 18.71 Md€ pour le fonds et Max des effectifs de 82 175 
pour le benchmark vs 57 324 pour le fonds. Les sociétés du fonds sont plus homogènes en taille 
que celles du benchmark.  

Min Max Min Max Moyenne Médiane Moyenne Médiane

Chiffre d'affaires 67 18 711 0 36 030 2 207 919 1 732 428

Résultat Opérationnel Courant 9 968 -559 2 488 157 75 129 30

Marge opérationnelle courante (%) 2 91 -2 001 80 11 8 -21 7

Résultat net part du groupe 1 638 -758 2 679 99 51 73 13

Fonds propres part du groupe 22 6 661 -1 286 17 534 749 361 831 218

Dette financière totale 3 4 230 0 10 215 496 179 774 98

Trésorerie 5 1 688 -1 5 782 243 102 256 60

Gearing (%) -88 166 -198 592 19 15 34 20

Total Bilan 51 43 293 18 665 570 2 801 890 8 046 604

Dividende par action (€) 0 10 0 12 1 1 1 0

Capitalisation boursière 52 6 083 15 12 084 1 162 628 1 300 415

Effectifs (en nombre) 17 57 324 14 82 175 7 919 3 382 5 408 1 444

CAC Mid & Small
Données économiques (en M€)

Fonds I & EFonds I & E CAC Mid & Small
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III. Transparence et performance du fonds  
 
 
Note méthodologique :  
 
Tous les graphiques montrant des évolutions dynamiques portant sur le fonds Indépendance et 
Expansion et le benchmark sont réalisés à périmètre constant. Ils se basent sur la dernière composition 
2017 des sociétés du portefeuille et celle du benchmark. Par exemple, le taux de disponibilité des 
données en 2014 porte sur les 44 sociétés du fonds analysées cette année.  
 
  
A. Transparence du fonds 

 

1. Niveau de transparence du fonds par rapport à son benchmark 
 
 
• Le taux de réponse des sociétés 

 
Le taux de réponse indique la part des sociétés ayant répondu à notre sollicitation pour compléter les 
informations manquantes du questionnaire et revoir les informations collectées : 
 
 

𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑑𝑒 𝑟é𝑝𝑜𝑛𝑠𝑒 =
𝑁𝑜𝑚𝑏𝑟𝑒 𝑑𝑒 𝑠𝑜𝑐𝑖é𝑡é𝑠 𝑎𝑦𝑎𝑛𝑡 𝑓𝑜𝑢𝑟𝑛𝑖 𝑑𝑒𝑠 𝑖𝑛𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠 𝑐𝑜𝑚𝑝𝑙é𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑖𝑟𝑒𝑠

𝑁𝑜𝑚𝑏𝑟𝑒 𝑑𝑒 𝑠𝑜𝑐𝑖é𝑡é𝑠 𝑎𝑛𝑎𝑙𝑦𝑠é𝑒𝑠
 

 
 

 
 
 
Sur les 44 sociétés, 19 ont effectivement répondu au questionnaire une fois l’information publique 
collectée par nos analystes. Cette implication pour répondre démontre un engagement de la part des 
sociétés.  
 
Ce faible écart peut s’expliquer par le fait que plus de 11% du portefeuille s’échange sur Alternext, marché 
non réglementé moins contraignant en matière de reporting. Aucune des cinq entreprises du portefeuille 
cotées sur Alternext n’a répondu. Ainsi, en écartant les sociétés cotées sur Alternext, le taux de réponse 
des 39 entreprises restantes du fonds est de 48.71 %. 
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• Le taux de renseignement des données 
 
Le taux de renseignement de l’information permet de juger de la transparence des sociétés en matière 
de gestion des risques ESG. Il est calculé comme suit : 
 
 

𝑇𝑎𝑢𝑥 𝑑𝑒 𝑟𝑒𝑛𝑠𝑒𝑖𝑔𝑛𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 =  
𝑁𝑜𝑚𝑏𝑟𝑒 𝑑𝑒 𝑐𝑟𝑖𝑡è𝑟𝑒𝑠 𝑟𝑒𝑛𝑠𝑒𝑖𝑔𝑛é𝑠

𝑁𝑜𝑚𝑏𝑟𝑒 𝑑𝑒 𝑐𝑟𝑖𝑡è𝑟𝑒𝑠 à 𝑟𝑒𝑛𝑠𝑒𝑖𝑔𝑛𝑒𝑟
 

 
 
 
 
 

 
 
 
- Globalement, le taux de renseignement des données est légèrement plus élevé au sein du 

benchmark qu’au sein du portefeuille (trois points d’écart). Ce constat tend à montrer que le 
reporting des données ESG est de meilleure qualité pour les entreprises du benchmark 
comparativement à celles du fonds, ceci alors que le fonds contient en moyenne des sociétés de 
plus grande taille. Or, les plus grandes sociétés, davantage sollicitées par leurs parties prenantes 
(investisseurs, clients, ONG, etc.), tendent généralement à être plus transparentes en matière de 
reporting ESG. 
 

- Cependant, ce constat est à tempérer car, contrairement au benchmark, le fonds Indépendance et 
Expansion contient cinq valeurs cotées sur le marché non réglementé Alternext et leur reporting 
quasi-inexistant pèse sur l’ensemble du portefeuille. Les sociétés cotées sur Alternext ne sont pas 
soumises aux mêmes obligations de reporting que sur les marchés réglementés ou depuis plus 
récemment* et sont donc en général moins matures sur les enjeux ESG. En excluant ces cinq 
sociétés sur Alternext, le taux de renseignement moyen serait de 86.2 %, donc légèrement plus 
élevé. 

 
- Le volet de la gouvernance est de loin le mieux renseigné. En effet, il s’agit d’informations qui sont 

souvent rendues obligatoires par l’AMF (Autorité des Marchés Financiers) et ceci depuis de 
nombreuses années d’où un bon niveau de transparence. 
 

 
* Comme évoqué dans le rapport de l’année précédente, les obligations émanant de l’article 225 du Grenelle II en 
matière de reporting font apparaitre des biais dans le taux de renseignement que l’on observe. Les obligations de 
reporting ont évolué depuis le décret d’application du 9 août 2017 de transposition de la directive européenne en 
matière de reporting extra-financier. Pour tous les exercices débutés à partir du 1er septembre 2017, les sociétés 
cotées de plus de 500 salariés avec un total de bilan supérieur à 20 millions d’euros ou un chiffre d’affaires de plus 
de 40 millions d’euros devront rendre accessible sur leur site internet un rapport de gestion comportant une 
déclaration sur leur performance extra-financière.   

  

Taux de renseignement moyen du fonds et du benchmark sur les données 2016 
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2. Evolution de la transparence du fonds 

 

 Evolution du taux de renseignement moyen du fonds Indépendance et Expansion 

 

 
 
- On observe une légère progression, globale et régulière concernant la communication des 

données ESG. De manière générale, les entreprises du fonds ont fait des efforts sur tous les thèmes 
ESG mais l’effort est plus marqué sur le thème « Parties Prenantes Externes » dont la moyenne du 
taux de renseignement a gagné 8 points depuis 2014. On note une forte attention du législateur 
français sur ce thème avec la loi sur le devoir de vigilance des entreprises, adoptée le 21 février 2017. 
Les différentes parties prenantes des entreprises y sont particulièrement attentifs dans la mesure où 
désormais, une mauvaise gestion des risques extra-financiers inhérents aux fournisseurs et aux sous-
traitants peut avoir des conséquences légales pour les plus grandes entreprises.   
 

- Comme expliqué précédemment, le très bon score du thème « Gouvernance » dès 2014 n’a rien de 
surprenant étant donnée la réglementation existante à ce sujet. 
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3. Transparence du fonds par sous-thème 

 
 

 

 

- Sur le thème de la gouvernance, l’information est disponible de façon presque systématique et ce, 
dans tous les thèmes étudiés.  
 

- Les sociétés sont en moyenne moins transparentes sur les autres thèmes mais avec des disparités.  
 

- Les thèmes « Social » et « Environnement » dégradent le taux global. Ce manque de communication 
provient notamment des sous-thèmes relatifs au développement des compétences ainsi qu’à 
l’énergie et aux émissions de gaz à effet de serre. La consolidation des informations concernant la 
formation des employés peut s’avérer difficile pour des entreprises à la structure complexe, une 
difficulté renforcée par la diversification des modes de formation. Cela peut expliquer le faible taux 
de renseignement de ce sous-thème. D’un autre côté, la réalisation d’un bilan énergétique et d’un 
bilan carbone sont des démarches encore lourdes pour des entreprises de petite taille, surtout 
lorsqu’elles souhaitent couvrir l’ensemble de leur périmètre.  
 

 

 

 

  

Taux de renseignement moyen du fonds Indépendance & Expansion sur les données 2016 
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B. Performance ESG du fonds 
 

1. Niveau de performance du fonds par rapport à son benchmark 
 
Note méthodologique :  
 
Toutes les notes quelles que soient les années ont été calculées selon le même référentiel, le 
référentiel Gaïa Rating 2017. 
 
Notes : moyenne équipondérée 2016 du fonds et du benchmark (/100) 

 

 
 
Notes : moyenne pondérée par les encours 2016 du fonds et du benchmark (/100) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
- La note moyenne équipondérée du fonds est de 61/100, un point en dessous de celle du benchmark 

alors que la note moyenne pondérée du fonds est de 64/100, un point au-dessus de celle du 
benchmark. Cela suggère que les choix de pondération privilégient les bons acteurs en termes 
ESG. 
 

- Si le benchmark affichait un taux global de renseignement des données légèrement supérieur à celui 
du fonds, leur niveau de performance est encore plus proche. Cela signifie que malgré une 
communication des informations légèrement en-deçà, la qualité de la gestion des risques ESG des 
sociétés du fonds est comparable sinon meilleure que le benchmark. L’effet positif des choix de 
pondération se retrouve dans tous les thèmes ESG. 
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- Malgré la présence de quelques entreprises affichant un score ESG faible, le fonds dispose d’une 
moyenne probante, ceci grâce à une majorité d’entreprises ayant un bon score ESG et quelques 
leaders. Douze sociétés du fonds (27.27% des entreprises et 32.90% des encours du fonds couvert) 
font d’ailleurs partie du Gaïa Index*, qui rassemble les meilleures PME-ETI cotées selon notre 
référentiel en matière de RSE, démontrant ainsi un bon niveau de maturité. 
 
 

* Gaïa Index est composé des sociétés du Panel Gaïa qui obtiennent les meilleures notes ESG selon le référentiel Gaïa 
Rating tout en respectant la répartition sectorielle du Panel Gaïa. Ces sociétés doivent également ne pas faire l’objet 
de controverses graves. Le Panel Gaïa est composé de 230 ETI françaises cotées respectant au moins deux des trois 
seuils suivants : moins de 5 milliards d’euros de chiffre d’affaires, moins de 5 milliards d’euros de capitalisation et 
moins de 5 000 salariés. Le Panel Gaïa est constitué des sociétés les plus liquides (transactions annuelles des titres 
supérieurs à 5 millions d’euros) parmi les entreprises en-dessous d’au moins deux des trois seuils. 

2. Evolution de la performance du fonds1 

 
 

Evolution de la moyenne équipondérée du fonds Indépendance & Expansion (/100) 
 
 

  
- Notons que la note moyenne pondérée n’a pas été calculée pour les années 2014 et 2015. Le 

portefeuille évoluant chaque année, la comparaison ne sera possible que lorsque les notes 
pondérées auront été consolidées au moins durant l’exercice précédent.  
  

- A référentiel d’évaluation constant, la note du portefeuille a évolué positivement sur la période (+ 4 
points depuis 2014). L’évolution des quatre thèmes a contribué à l’amélioration générale entre 2014 
et 2016.  
 

- La progression la plus forte est celle de l’Environnement (+ 7points), tirée par une forte montée des 
attentes des parties prenantes autour des sujets climatiques. 
 

  

                                                           
 
1 L’évolution présentée est réalisée à référentiel d’évaluation constant. Les notes affichées en 2014 et 
2015 sont obtenues à partir du référentiel défini pour la campagne 2017. Ainsi, les notes peuvent 
légèrement varier par rapport à celles du reporting de l’année précédente. 
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3. Par sous-thème 
 
 
Moyennes pondérées du fonds Indépendance & Expansion sur les données 2016 (/100) 

 
 
- Sur le thème de la Gouvernance, la note est pénalisée par le sous-thème « Politique RSE et conduite 

des affaires ». Les principales faiblesses identifiées portent sur la formalisation de leurs politiques de 
lutte contre la corruption, leurs pratiques de lobbying et leurs politiques RSE. Ce thème est l’objet de 
l’attention de nombreuses parties prenantes, attention renforcée depuis la Sapin II de décembre 2016 
sur la transparence et la lutte contre la corruption. Cette règlementation a également un impact sur 
les pratiques de lobbying puisque les représentants d’intérêts sont tenus de s’inscrire au registre de 
la Haute Autorité pour la Transparence de la Vie Publique depuis le 1er juillet 2017.  
 

- En Social, les principales marges de progrès concernent le développement des compétences 
(proposer un entretien annuel à tous les salariés, améliorer le taux de formation, communiquer sur 
les plans de formation, etc.) et la santé-sécurité (mettre en place un système de management Santé 
& Sécurité, stabiliser les taux d’absentéisme et taux d’accidents, etc.). 
 

- Sur l’Environnement, on identifie des axes d’amélioration sur la formalisation des politiques 
environnementales et sur l’Energie et les émissions de gaz à effet de serre (mettre en place des plans 
d’économie d’énergie et/ou d’émissions de gaz à effet de serre, réaliser un bilan carbone, etc.). 
 

- Concernant les Parties Prenantes Externes, ce sont essentiellement les relations avec les 
fournisseurs qui présentent le risque le plus significatif. Les entreprises n’apportent pas toujours les 
garanties de contrôles effectifs sur les performances sociales et environnementales de leur chaine 
d’approvisionnement (mise en place d’une politique d’achats responsables, comptabilisation du délai 
de paiement moyen des fournisseurs, etc.). 
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4. Notes du fonds par secteur et par taille 
 
• Notes (/ 100) 2016 par secteur d’activité 

 
 

Secteur 
d’activité 

CMS 
 Note 

globale 
Note globale Gouvernance Social Environnement 

Parties 
prenantes 
externes 

Distribution 58 57 66 52 57 44 

Service 65 63 67 62 64 52 

Industrie 63 60 62 58 63 51 

 
- Les entreprises de service ont des notes moyennes plus élevées que celles de l’industrie et de la 

distribution, dans toutes les catégories. Cette différence est particulièrement marquée sur le volet 
social. Cela pourrait être expliqué par le nombre élevé d’entreprises de services dans le fonds dont 
le succès de l’activité repose principalement sur le capital humain : la communication, les médias, 
les services financiers, la formation ou encore le conseil en technologie. Ces entreprises ont un 
intérêt particulier à investir dans la cohésion et la stabilité de leurs équipes.  
 

Notes 2016 (/ 100) par catégorie de chiffre d’affaires 

 
 

Chiffre d’affaires 
CMS  
Note 

globale 
Note globale Gouvernance Social Environnement 

Parties 
prenantes 
externes 

< 150 M€ CA* 48 32 47 32 10 21 

150-500 M€ CA 62 56 61 55 55 43 

> 500 M€ CA 73 65 67 62 69 55 

* Seulement deux sociétés dans cette catégorie. 
 

- Les entreprises dont le chiffre d’affaires est supérieur à 500 M€ sont plus matures sur les sujets 
ESG que les autres. On peut noter une performance particulièrement élevée en matière 
d’environnement. Tous chiffres d’affaires confondus, le thème où les entreprises sont le moins 
avancées est celui des relations avec les parties prenantes externes. Les plus petites sociétés ne 
semblent pas encore capables d’intégrer de façon robuste la gestion des risques ESG à leur 
chaine d’approvisionnement. 

 
• Notes 2016 (/ 100) par segment de marché 

 
 

Segment de 
marché 

CMS 
Note 

globale 
Note globale Gouvernance Social Environnement 

Parties 
prenantes 
externes 

Compartiment A 76 74 76 70 81 61 

Compartiment B 64 62 65 62 62 55 

Compartiment C* 51 65 66 67 71 43 

Alternext* - 29 40 23 29 11 
Valeurs 

Etrangères* - 35 50 17 35 43 

* Seulement deux sociétés dans le compartiment C, cinq sur Alternext et une étrangère. 
 

- Un effet taille peut également être observé selon la répartition par compartiment. Au sein du fonds, 
ce sont les valeurs du Compartiment A qui ont la meilleure note en moyenne. Cependant, ce sont 
les entreprises du compartiment C qui dépassent la performance de leur benchmark.  



| 19 
 

 

  

Rapport Gaïa Rating ® 2017 

 

5. Détail des notes par société (/ 100) 
 
 
 
 

 

Moyenne 
du fonds 

 

Avancée 
(> 80) 

Bonne 
(60 – 80) 

Limitée 
(40-60) 

Faible 
(< 40) 

Opinion sur la maitrise des 
risques ESG 
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