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1. LA POLITIQUE DE RESPONSABILITÉ SOCIÉTALE 
DE L’ENTREPRISE (RSE) DU GROUPE MGEN
Avec un objet social et des pratiques qui visent à contribuer 
au développement humain, la solidarité au cœur même de 
son modèle économique, et la démocratie au centre de ses 
modes de fonctionnement le projet MGEN se construit 
depuis plus de 70 ans sur le principe de responsabilité.
Pour donner de la visibilité au plus grand nombre sur le 
sens de ce projet, mais aussi pour favoriser en son sein les 
dynamiques de transformation, d’innovation et ainsi ap-
porter toujours plus à la société, MGEN a décidé en 2011, 

de mettre en œuvre une politique de responsabilité socié-
tale d’entreprise autour de 9 grands engagements. Ces 
derniers couvrent tous ses aspects économiques, envi-
ronnementaux, sociaux et de gouvernance les plus signi-
fi catifs pour le Groupe, et notamment la mise en œuvre 
d’une politique d’investissements responsable. Pour 
rejoindre ces engagements, elle se fi xe également plu-
sieurs objectifs responsables à échéance 2021.

RAPPORT D’INVESTISSEMENT RESPONSABLE 2017 
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2. DESCRIPTION DE LA STRUCTURE DES ACTIFS 
ET DE LA POLITIQUE DE GESTION DU GROUPE MGEN 
(AU 31 DÉCEMBRE 2017)

2.1 Structure des actifs

Les actifs du groupe MGEN représentent au 31 décembre 
2017 3 851 M€.

Périmètre du rapport : MGEN solo, représentant l’essentiel 
des actifs du groupe.

Actifs du groupe MGEN (en valeur de marché et en MEUR)

Multigestion 
géré par Egamo

745 / 19 %

Actions CNP
78 / 2 %

Actifs non cotés
347 / 9 %

Trésorerie/dépôts
310 / 8 %

Autres types d’actifs
3 / 0 %
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Immobilier 
d’exploitation
112 / 3 %

Immobilier 
de placement
853 / 22 %

Titres en direct 
géré par Egamo

1 403 / 37 %
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2.2 Gouvernance et pilotage des actifs

Le groupe MGEN a mis en place une organisation et des procédures afi n d’identifi er et de gérer les risques et les oppor-
tunités en matière d’investissement responsable.

Société de gestion, fi liale du groupe MGEN, Egamo est 
spécialisée dans la gestion sous mandat et la gestion de 
fonds dédiés pour le compte des mutuelles et des acteurs 
institutionnels de l’économie sociale. L’approche de la ges-
tion d’actifs d’Egamo est basée sur des valeurs mutualistes 
qui se traduisent par des engagements forts notamment en 
termes de fi nance responsable. Egamo est signataire des 
Principes pour l’Investissement Responsable de l’ONU 
(PRI) et de la charte CDP.

Conseil 
d’Administration

Politique 
d’investissement
Allocation d’actifs

Gestion actif, passif

DÉFINITION 
ET VALIDATION

MISE EN ŒUVRE 
ET PROPOSITIONS

PILOTAGE 
GLOBAL

Monétaire, obligations, 
actions cotées et non 

cotées

Actifs immobiliers

Actifs stratégiques

EGAMO

Direction 
de l’immobilier

Département 
des fi liales 

et participations

DGA Finances
Direction des 

investissements
Pilotage global

Comité des Placements
Analyse et fait 

des propositions

Mandat 
de gestion
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3. DÉMARCHE GÉNÉRALE DE PRISE EN COMPTE 
DES CRITÈRES ESG DANS LA POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

3.1 La Charte de l’investissement responsable 
du groupe MGEN

En janvier 2016, le Conseil d’Administration du groupe 
MGEN a adopté la Charte de l’Investissement responsable 
du groupe MGEN.

En cohérence avec sa politique de responsabilité sociétale 
de l’entreprise (RSE), le groupe MGEN s’engage à mettre 
en œuvre une stratégie d’investissement qui concilie 
quatre grands enjeux (voir ci-après) et se décline en 11 
principes. 

Investisseur responsable, le groupe MGEN 
engage sa fi liale EGAMO

À investir exclusivement pour ses obligations dans des en-
treprises dont l’activité principale est en accord avec ses 
valeurs et ainsi écarter les secteurs du tabac et des jeux 
d’argent.

À sélectionner uniquement, pour les obligations d’État, des 
émetteurs membres de l’OCDE et ainsi exclure les terri-
toires contribuant à la fraude fi nancière.

À intégrer systématiquement une analyse extra-fi nancière 
dans la sélection de ses émetteurs obligataires et, à carac-
téristiques fi nancières égales, privilégier les entreprises les 
mieux notées au sein de leur secteur d’activité. À prendre 
en compte les critères ESG dans les décisions d’investisse-
ment, et surveiller les risques ESG des obligations sélec-
tionnées en direct, afi n d’identifi er les émetteurs les plus 
performants en matière ESG et ceux ayant fait l’objet de 
polémiques. Le groupe MGEN se réserve la possibilité de 
demander l’exclusion de son portefeuille d’investissement 
de tout titre d’émetteur contrevenant à ses valeurs.
À sélectionner des sociétés de gestion domiciliées dans les 
pays de l’OCDE et faisant preuve d’un haut degré de trans-
parence.

À établir une cartographie des engagements d’investisseur 
responsable des sociétés de gestion qu’elle sollicite, favo-
riser, à performance fi nancière équivalente, celles ayant les 
meilleures pratiques en la matière. Plus globalement, à en-
gager un dialogue avec les sociétés de gestion et les inter-
peller pour améliorer leurs pratiques ESG. Le groupe 
MGEN se réserve la possibilité de demander l’exclusion de 
son portefeuille d’investissement de toute société de ges-
tion contrevenant à ses valeurs.

À communiquer régulièrement au groupe MGEN les ac-
tions mises en place pour répondre à ces différents enga-
gements ainsi que les progrès constatés.

Investisseur responsable, le groupe MGEN s’engage

À avoir une démarche responsable pour ses actifs immobi-
liers, notamment en améliorant leur effi cacité énergétique 
et leur accessibilité aux personnes en situation de handicap.

À évaluer et faire progresser la part de ses investissements 
en faveur de la transition énergétique et de la lutte contre 
le changement climatique.

À investir directement au profi t de l’économie réelle dans 
des secteurs à forte plus-value sociétale (investissements 
dans des actifs contribuant au développement écono-
mique et social des territoires : entreprises innovantes du 
secteur de la santé, établissements sanitaires et médi-
co-sociaux, autres mutuelles et entreprises de l’Économie 
sociale et solidaire, PME non cotées, fonds de microfi -
nance).

À participer au débat public et à la recherche pour amélio-
rer dans le temps les outils et les pratiques d’investisse-
ments responsables.

À communiquer sur les résultats et les progrès de ses en-
gagements d’investisseur responsable via son rapport an-
nuel responsable.
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Plus-value 
sociétale

Investissement
de long terme

au bénéfi ce
de l’économie

réelle

Transparence
et maîtrise
des risques

Performance
fi nancière

au bénéfi ce
de l’adhérent

Investissement 
responsable

3.2 Contribution au respect de l’objectif 
international de lutte contre le réchauff ement 
climatique et à l’atteinte des objectifs de 
la transition énergétique et écologique

Dans sa charte de l’investissement responsable, MGEN 
s’engage à évaluer et faire progresser la part de ses inves-
tissements en faveur de la transition énergétique et de la 
lutte contre le changement climatique.

Dans le cadre de sa politique de RSE, pour progresser 
dans le sens de cet engagement le groupe MGEN s’est fi xé 
publiquement deux cibles précises :
• En 2021 : « Diminuer l’empreinte carbone de notre porte-

feuille d’actifs cotés gérés en direct ».
• En 2025 : « - 40 % de consommation d’énergie pour notre 

patrimoine d’exploitation ».

Ces cibles sont cohérentes avec les objectifs internationaux 
de lutte contre le réchauffement climatique et les objectifs 
de la transition énergétique et écologique. L’engagement ré-
cent de MGEN dans l’intégration des critères climat dans sa 
politique de gestion ne permet pas à ce stade de déterminer 
la contribution du groupe à l’atteinte d’un scénario spéci-
fi que de réduction des émissions (type « trajectoire 2°C »). 

3.3 Modalités d’information des adhérents

Communication grand public

Des informations fi nancières générales (allocation d’actifs 
du Groupe, principales fi liales et participations straté-
giques) sont présentées dans le Rapport d’activité respon-
sable du Groupe rendu publique chaque année.

Le groupe MGEN rend également disponible publiquement 
sa Charte de l’investissement responsable et choisit de 
communiquer sur ses progrès en la matière, au travers du 
présent rapport d’investissement responsable, rendu ac-
cessible sur son site internet.

Le rapport réglementaire sur la solvabilité et la situation fi -
nancière (Solvency and Financial Conditions Report en an-
glais - SFCR), publié sur le site internet du Groupe permet 
une vision plus exhaustive de l’activité de la mutuelle et 
notamment des détails de sa politique d’investissement

Communication vers les administrateurs

Une note complète sur la situation des marchés fi nanciers, 
l’allocation d’actifs en cours et l’allocation d’actifs proposée 
pour l’année suivante est transmise et présentée chaque an-
née au Conseil d’Administration lors de l’arrêté des comptes.
Le présent rapport d’investissement responsable est égale-
ment présenté aux différentes instances du Groupe (comité 
exécutif, comité des placements et Conseil d’Administration).
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4. MÉTHODOLOGIE D’ANALYSE, RÉSULTATS ET PRISE 
EN COMPTE DES CRITÈRES ESG DANS LES PROCESSUS 
D’INVESTISSEMENT ET DE GESTION

4.1 Actifs cotés : 2 226 M€, 
58 % du total des actifs MGEN

L’intégralité des actifs cotés en portefeuille (titres en direct 
et multigestion) fait l’objet d’une analyse ESG par Egamo 
selon les méthodologies décrites ci-dessous.

Egamo adapte et développe en permanence ses solutions 
d’analyse ESG grâce notamment aux apports de son Comité 
Multigestion Investissement Responsable (COMIRE) qui 
rassemble régulièrement des acteurs experts du monde de 
l’investissement responsable.

4.1.1 Titres en direct

4.1.1.1 Titres en direct : méthodologie d’analyse 
des critères ESG et « climat »

Méthodologie d’analyse ESG
Émetteurs privés
L’analyse ESG est basée sur un référentiel opposable, re-
posant sur des standards de portée internationale (ONU, 
OIT, PNUE, Global Compact, OCDE, ...), réparti en six 
domaines et 38 sous-domaines.

Domaine Sous domaine

Ressources Humaines Promotion du dialogue social

Promotion de la participation des salariés

Gestion maîtrisée des impacts sociaux des restructurations

Promotion des choix individuels de carrière et amélioration continue de l’employabilité

Qualité des systèmes de rémunération

Amélioration continue des conditions de santé-sécurité

 Respect et aménagement du temps de travail

Comportements sur les marchés Sécurité du produit

Information responsable des clients

Orientation responsable des contrats

Coopération durable avec les fournisseurs

Prévention des dumpings environnementaux dans la chaîne d’approvisionnement

Prévention du dumping social dans la chaîne d’approvisionnement

Prévention de la corruption

Prévention des pratiques anti-concurrentielles

 Transparence et intégrité des pratiques d'influence

Gouvernance d’entreprise Équilibre des pouvoirs et efficacité du CA

Audit et mécanismes de contrôle

Garanties des droits et respect des droits des actionnaires minoritaires

 Transparence et intégration des critères de responsabilité sociale dans la rémunération des dirigeants 
exécutifs
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Domaine Sous domaine

Environnement Stratégie environnementale

Prévention et contrôle des risques de pollution accidentelle

Développement de produits et services « verts »

Protection de la biodiversité

Maîtrise des impacts sur l’eau

Maîtrise des impacts environnementaux liés à la consommation d’énergie

Maîtrise des émissions atmosphériques

Gestion des déchets

Maîtrise des niveaux de pollution locale

Maîtrise des impacts environnementaux liés au transport

 Maîtrise des impacts liés à l’utilisation et à l’élimination du produit ou du service

Engagement communautaire Engagement en faveur du développement économique et social du territoire d’implantation

Prise en compte de l’impact sociétal attaché aux produits/services développés par l’entreprise

 Contribution à des causes d’intérêt général

Droits humains Prévention des atteintes aux droits fondamentaux de la personne et respect de ces droits

Respect de la liberté syndicale et promotion du droit de négociation collective

Non-discrimination et promotion de l’égalité des chances et de la diversité

Élimination des formes de travail proscrites

La performance ESG des émetteurs privés est évaluée 
relativement au secteur de l’émetteur par Vigéo Eiris ou 
par Egamo (en l’absence de notation Vigéo Eiris et en cas 
de désaccord entre l’opinion de Vigéo Eiris et d’Egamo). 
Les six domaines sont équipondérés dans la notation 
fi nale.

Émetteurs publics
La performance ESG des émetteurs publics est analysée 
par Vigéo Eiris sous 3 domaines (Environnement, Institution 
et Social), et est comparée en relatif aux pays de l’OCDE. 
Les trois domaines sont équipondérés dans la notation 
fi nale.

Domaine Sous domaine

Environnement Participation aux conventions environnementales internationales

Emissions atmosphériques

Eau

Biodiversité

Occupation du territoire

 Pressions environnementales

Institution Respect, protection et promotion des droits civiques

 Institutions démocratiques

Social Protection sociale

Éducation

Santé

Habitat

Égalité des sexes

Aide au développement

 Sécurité

Les notations sont mises à jour par défaut tous les deux ans 
pour les émetteurs privés et six mois pour les émetteurs pu-
blics, néanmoins une partie des domaines ou la totalité de la 

note de l’émetteur peuvent être réévalués en cas d’alerte ou 
de controverse sur un émetteur en portefeuille.
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Les émetteurs sont ensuite regroupés en 4 grandes caté-
gories d’intensité.

L’estimation du risque climatique est partiellement captu-
rée dans la notation du domaine Environnement (ENV), se-
lon la méthodologie Vigéo Eiris. 

4.1.1.2 Titres en direct : résultats d’analyse des critères 
ESG et « climat »

ESG
Notation ESG moyenne des émetteurs privés :

2015 2016 2017

+ + +

Notation ESG moyenne des émetteurs publics :

2015 2016 2017

+ + +

Périmètre : Mandat MGEN ainsi qu’en transparisation, 
émetteurs privés et publics, hors titres vifs CNP. Tous les 
fonds de multigestion gérés par Egamo, de type action et 
obligation, poids investis en valeur boursière. Les produits 
dérivés, les liquidités et les OPCVM Monétaires ne sont 
pas pris en compte dans l’analyse ESG.

Répartition des performances ESG

Emetteurs privés

déc. 2015

9,60 %

1,80 %

22,60 %

3,50 %

14,70 %

1,70 %

22,20 %

2,90 %

15,34 %

1,34 %

23,60 %

8 %

déc. 2016 déc. 2017

Poids de l’émetteuri dans le portefeuille  x
Emissions GES de l’émetteuri

Chiffre d’affaires de l’émetteuri
∑
n

i

Méthodologie d’analyse « climat »
Sont comptabilisées pour les émetteurs privés les émis-
sions de gaz à effet de serre directes (scope 1) et indirectes 
(scope 2). Les émissions directes proviennent des outils de 
production de l’entreprise, comme les usines, les chaudières, 
les véhicules, etc. Les émissions indirectes proviennent des 
intermédiaires fournissant un service énergétique à l’entre-
prise, comme la fourniture d’électricité, de chaleur, etc. Les 
émissions évitées ainsi que les émissions amont et aval des 
sociétés (scope 3) ne sont pas prises en compte. 

Les données d’émissions utilisées sont communiquées par 
les émetteurs dans leurs rapports annuels, ou estimées par 
Vigéo Eiris (sur en moyenne un quart de son périmètre 
d’analyse Europe) ou Egamo. L’estimation, se fait principa-
lement par la prise en compte des émissions du secteur 

rapportées au chiffre d’affaires et au nombre de salariés de 
l’entreprise. 

Les émissions de gaz à effet de serre attribuées aux émet-
teurs publics sont calculées à partir des données de la base 
EDGAR (Emissions Database for Global Atmospheric 
Research) de la Commission Européenne.

Les résultats de l’analyse sont consolidés dans un ratio 
d’« intensité carbone pondérée » exprimées en tonnes de 
CO2 équivalent par an (teqCO2/an) rapportées par million 
d’euro de chiffre d’affaires (teqCO2/an/M€), ou par million 
d’euro de PIB (Produit Intérieur Brut) pour les émetteurs 
publics. L’intensité carbone pondérée permet de montrer 
l’exposition du portefeuille aux entreprises les plus inten-
sives en carbone. Elle se calcule de la façon suivante : 
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Emetteurs publics

déc. 2015

1,80 %
5,70 %

55 %

5,90 %

52,60 %

2,61 %

49,10 %

déc. 2016 déc. 2017

++ + = -

Système de notation ESG : 
++ émetteur parmi les meilleurs de son secteur
+ émetteur au-dessus de la moyenne de son secteur
= émetteur dans la moyenne de son secteur
- émetteur en dessous de la moyenne de son secteur
-- émetteur parmi les pires de son secteur

Commentaire
Globalement, la performance ESG moyenne des émetteurs 
privés comme des émetteurs publics reste inchangée sur 
3 ans (« + »). 

Les émetteurs privés Carrefour, Essilor, Telecom Itali, 
Accor, Veolia ont vu leur performance ESG s’améliorer en-
traînant une augmentation du poids de la catégorie « émet-
teurs parmi les meilleurs de leur secteur » (passage de 
3,5 % en 2015 à 8 % en 2017). A contrario, les notes de 
Daimler, FCA Bank, Royal Dutch Shell, BNP Paribas et 
Sanofi  se sont dégradées.

S’agissant des émetteurs publics, la cession notamment 
d’obligations de l’État français, baisse légèrement le poids 
des émetteurs de la catégorie « au-dessus de la moyenne 
de leur secteur », au profi t d’une hausse des émetteurs pu-
blics « dans la moyenne de leur secteur ». Le réhaussement 
de la note de l’Italie contribue aussi à faire baisser le poids 
de la catégorie « en dessous de la moyenne du secteur » au 
profi t de la catégorie « dans la moyenne du secteur ». 

En 2017, les émetteurs privés représentent 48 % des titres 
vifs et les émetteurs publics en représentent 52 %.

Climat
Afi n d’obtenir une mesure de la contribution du porte-
feuille MGEN au changement climatique, pour chaque 
émetteur en portefeuille est mesuré un ratio d’« intensité 
carbone ».
L’intensité carbone mesure la quantité de gaz à effet de 
serre produite par l’activité de l’entreprise/du pays rappor-
té à son niveau d’activité économique : il existe une rela-
tion de proportionnalité entre le niveau d’activité écono-
mique et le niveau d’émission. Il existe également des 
secteurs d’activité par natures plus émissifs que d’autres 
(secteurs de l’industrie VS ceux des services). La quantité 
des différents gaz à effet de de serre est exprimée par 
convention avec une unité commune : la tonne d’équiva-
lent CO2 : teqCO2 (le CO2 étant le gaz à effet de serre le plus 
contributeur au réchauffement climatique global).

Intensité carbone pondérée du portefeuille des émetteurs 
privés :

2015 2016 2017

124 teqCO2/an/
M€ de CA

254 teqCO2/an/
M€ de CA

99 teqCO2/an/
M€ de CA

Intensité carbone pondérée du portefeuille des émetteurs 
publics :

2015 2016 2017

88 teqCO2/an/
M€ de CA

86 teqCO2/an/
M€ de CA

78 teqCO2/an/
M€ de CA

Commentaire
La tendance à la baisse de l’intensité carbone du porte-
feuille est liée à la vente de Lafargeholcim, auquel s’ajoute 
de bonnes performances carbone d’Engie et d’Air liquide.

Périmètre : émetteurs privés et publics, hors titres vifs 
CNP, tendance mesurée entre 2015 et 2017, l’intensité 
carbone moyenne correspond à la moyenne des intensités 
carbone de chaque émetteur, pondérée par leurs poids 
dans le portefeuille. Les émetteurs sont regroupés en 
4 grandes catégories d’intensité.
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Répartition de l’intensité carbone en poids 
dans le portefeuille de titres en direct 

des émetteurs privés (%)

déc. 2015

13,70 %

15,19 %

4,37 %
4,28 %

11,68 %

17,85 %

8,47 %

3,53 %

14,37 %

21,81 %

9,04 %

3,05 %

déc. 2016 déc. 2017

Répartition de l’intensité carbone en poids 
dans le portefeuille de titres en direct 

des émetteurs publics (%)

déc. 2015

62,47 % 58,47 % 51,73 %

déc. 2016 déc. 2017

IntenseÉlevéModéréFaible

Les actifs en portefeuille de la catégorie « modéré/faible » 
ne contribuant quasiment pas à l’intensité carbone 
moyenne, la répartition par secteur n’apparaît donc pas 
sur le graphique.

Catégorisation des émetteurs en fonction de leur intensité carbone

Faible : émetteurs produisant des émissions < 10 teqCO2/an/M€

Modéré : >= 10 et < 100 teqCO2/an/M€

Élevé : >= 100 et < 1 000 teqCO2/an/M€

Intense : >= 1 000 teqCO2/an/M€

Répartition intensité carbone en poids 
dans le portefeuille en 2017 des émetteurs privés

Répartition des émissions carbone
par secteur économique (tCO2/an/M€)

Services publics*

Industrie

Matériaux de base

Énergie

Autres

42,8 

15,19 

14,81 

13,18 

6,31 

Modérée/faible
36,18 %

Intense/élevée
12,09 %

* Secteur « utilities » représenté principalement par des fournisseurs d'énergie expliquant la contribution à l'intensité.
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4.1.1.3 Titres en direct : intégration des résultats 
de l’analyse des critères ESG/ « Climat » 
dans le processus d’investissement
Ces éléments d’analyse extra-fi nanciers sont pris en 
compte en même temps que les éléments d’analyse fi nan-
ciers et sont étudiés dans un document unique par le 
Comité de Risques Émetteurs d’Egamo qui décide des 
nouvelles demandes d’autorisations pour les titres vifs. 
Aucune décision d’investissement n’est prise si l’analyse 
ESG est manquante. Ces critères extra-fi nanciers sont sur-
veillés mensuellement sur toute la durée de vie de l’actif 
(suivi des alertes et controverses). Des dégradations im-
portantes et brutales de la notation peuvent donner lieu à 
trois niveaux de réaction : mise sous surveillance, suspen-
sion d’investissement et retrait (vente du portefeuille).
Un rapport synthétique sur les actualités et controverses 
ESG identifi ées, mais aussi sur les valeurs les plus et les 
moins performantes est adressé chaque trimestre à la 
Direction des investissements MGEN par Egamo.

En 2016 :
• Lafargeholcim : suspension des nouveaux investisse-

ments pour soupçon de fi nancement du terrorisme.

En 2017 :
• BMW, Daimler : gel des investissements suite aux suspi-

cions de collusions entre constructeurs allemands sur les 
prix et les normes techniques de équipements de dépol-
lution.

• Deutsche Bank : levé du gel et abaissement de l’autorisa-
tion d’investissement, en raison notamment de la fai-
blesse des pratiques ESG.

• Renault : gel des investissements d’avril à octobre 2017 
suite aux accusations de fraude sur les émissions diesel.

Sur base de ces analyses, Egamo déploie également une 
politique d’engagement sur les questions ESG et climat. Le 
dialogue se fait directement avec certains émetteurs (lors 
de réunions avec les dirigeants d’entreprises au cours des-
quelles sont abordées les questions fi nancières et extra-
fi nancières) et indirectement (par l’intermédiaire de la 
société Vigéo-Eiris qui dans son processus de notation 
s’engage à instaurer un dialogue avec les émetteurs et à 
les inciter à progresser en matière ESG). 

4.1.1.4 Titres en direct : cas particulier, actions CNP
Outre les titres vifs dont la gestion est déléguée à Egamo 
par mandat, MGEN détient en direct des actions CNP 
(78 M€ au 31/12/2017). Les critères ESG et « climat » sont 
suivis avec des méthodologies identiques à celles utilisées 
pour les autres titres vifs.

Note ESG Intensité carbone

+ : émetteur au-dessus 
de la moyenne de son secteur

Faible : émetteurs produisant 
des émissions < 10 teqCO2/an/M€

4.1.2 Multigestion

4.1.2.1 Multigestion : méthodologie d’analyse 
des critères ESG et « climat »
Les pratiques ESG des sociétés de gestion sont analysées 
au travers d’un questionnaire propriétaire de 23 questions 
élaboré par Egamo et Vigéo-Eiris. Ce questionnaire est 
rempli par toutes les sociétés de gestion et complète les 
« due diligence » fi nancières opérées dans le cadre de la 
sélection de fond. Il est renvoyé et doit être complété 
annuellement par les sociétés de gestion.

Il s’articule autour de six domaines contextualisés et pon-
dérés en fonction des risques pour la gestion d’actifs dans 
la note fi nale : 

Domaine Exemple de questions du domaine

Loyauté des pratiques (LOY)
L’entreprise est-elle signataire 
des PRI (Principles for Responsible 
Investment) de l’ONU ?

Qualité de la relation client (QUA)
L’entreprise a-t-elle mis en place 
une démarche de qualité de 
service ? 

Relations et conditions de travail 
(RH)

Quel est le turnover moyen de 
votre entreprise sur les deux 
dernières années ?

Droits de l'homme (DH)

Votre entreprise a-t-elle mis en 
place des mesures pour lutter 
contre toutes les formes de 
discrimination, que ce soit sur 
le lieu de travail ou au moment 
du recrutement ?

Environnement (ENV)

L'entreprise a-t-elle mis en place 
une démarche environnementale 
pour réduire les impacts directs 
liés à son activité ?

Gouvernance d'entreprise 
(GOUV). 

Existe-t-il des règles concernant 
le cumul des mandats des 
administrateurs ?
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La note ESG fi nale des sociétés de gestion est comprise 
entre 0 et 100.

Les réponses fermées au questionnaire permettent aux so-
ciétés de gestion d’obtenir automatiquement une première 
évaluation. Cette évaluation est corrigée dans un second 
temps après étude des réponses détaillées et éléments de 
preuve transmis par les sociétés de gestion au Comité 
Risque Multigestion et aux équipes de multigestion d’Egamo.

Le questionnaire est différencié (nombre et type de ques-
tion) en fonction de la taille des sociétés de gestion :
• petites sociétés de gestion : moins de 50 salariés si la 

SDG n’est pas fi liale d’un groupe. 
• grandes sociétés de gestion : plus de 50 salariés ou fi liale 

d’un groupe.

Le critère « climat » et l’estimation du risque climatique 
pour les actifs du fond ne sont pour l’instant pas évalués au 
travers du questionnaire. 

4.1.2.2 Multigestion : résultat d’analyse des critères ESG 
et « climat »

Note ESG moyenne des sociétés de gestion :

Répartition pondérée des Grandes Sociétés de Gestion

ENV RH DH LOY QUA GOUV Note

73 75 75
79

65 65
70 67

60
65

60 62
67 67

20172016

Répartition pondérée des Petites Sociétés de Gestion

ENV RH DH LOY QUA GOUV Note

44 44

69
73

64 64

56

64

56 57

49
45

56
63

20172016

Périmètre : tous les fonds présents dans le mandat MGEN 
en niveau 1 ainsi qu’en transparisation tous les fonds de 
multigestion gérés par Egamo. Positions en portefeuille 
de type fonds, poids investis en valeur boursière. Les 
produits dérivés et les liquidités ne sont pas pris en compte 
dans l’analyse ESG.
Les Grandes Sociétés de Gestion ont plus de 50 salariés où 
il s’agit de fi liale d’un groupe. Les Petites Sociétés de 
Gestion ont moins de 50 salariés si la SDG n’est pas fi liale 
d’un groupe. La note des SDG est comprise entre 0 et 100.

Globalement, la note ESG moyenne des SDG augmente 
passant de 63 en 2016 à 65,7 en 2017. Les Grandes Socié-
tés de Gestion représentent 60 % des SDG en 2017 et les 
Petites Sociétés de Gestion représentent 40 % des SDG.

4.1.2.3 Multigestion : intégration des résultats 
de l’analyse des critères ESG/ « Climat » 
dans le processus d’investissement
Aucune décision d’investissement en multigestion n’est 
prise sans analyse préalable des pratiques ESG de la socié-
té de gestion.

Le questionnaire ne vise pas à censurer les sociétés les 
moins performantes mais à servir de base de dialogue : 
Egamo peut souligner les manques et formuler au cas par 
cas des souhaits d’amélioration en prenant en considéra-
tion le contexte et les moyens disponibles de la société de 
gestion.
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4.2 Actifs immobiliers, 965 M€, 
25 % du total des actifs MGEN

4.2.1 Immobilier d’exploitation

MGEN identifi e pour son patrimoine immobilier d’exploita-
tion trois dimensions ESG : l’effi cacité énergétique, l’ac-
cessibilité aux personnes en situation de handicap et le 
confort. Elle intègre depuis 2014 ces dimensions dans son 
analyse, et dans sa gestion en phase de conception, de 
construction ou d’acquisition, d’entretien et d’exploitation. 
Le critère « climat » est pris en compte indirectement via 
celui de l’effi cacité énergétique (la consommation d’éner-
gie du bâtiment représentant l’essentiel de son impact 
climatique en phase d’exploitation).

4.2.1.1 Critères énergie et climat
Le groupe MGEN est depuis 2014 signataire de la « Charte 
pour l’effi cacité énergétique des bâtiments tertiaires pu-
blics et privés ». Lancée en octobre 2013, avec le soutien 
des Ministres de l’Ecologie et du Logement, cette charte 
traduit la volonté des acteurs de s’engager dans un mouve-
ment coordonné de rénovation énergétique du parc ter-
tiaire, en anticipation d’’obligations de rénovation. En 2017 

MGEN a réaffi rmé son engagement dans cette démarche 
volontaire et y apporte sa contribution en participant acti-
vement en qualité d’opérateur du monde de la santé aux 
groupes de travail mis en place.

L’ensemble des sites les plus importants du patrimoine 
d’exploitation (siège national, centre informatique, établis-
sements centres de traitement et centres d’appels) font 
l’objet d’un suivi régulier de leurs consommations énergé-
tiques (relevé de factures ou comptage centralisé en temps 
réel), et des mesures correctives sont apportées si des dé-
rives sont constatées lors de l’exploitation.

Entre 2012 et 2015, en conformité avec ses obligations 
réglementaires, l’ensemble du patrimoine d’exploitation 
MGEN a fait l’objet d’audits énergétiques qui ont permis de 
formuler un schéma directeur énergétique détaillé visant à 
atteindre les objectifs suivants en 2025 :
• Diminuer la consommation énergétique du parc de 40 % 
• S’affranchir du fi oul comme source d’énergie
• Améliorer le confort des occupants

Différents investissements d’effi cacité énergétique sont ef-
fectués chaque année pour progresser vers ces objectifs. 

Surface 
immobilière

Consommation 
énergétique annuelle 
(ordre de grandeur)

Emissions de gaz 
à effet de serre (liées 

à l’utilisation 
d’énergie uniquement)

Exemples de travaux d’effi cacité énergétique 
en 2016- 2017

Établissements 
sanitaires
et médico-sociaux 200 000 m2 50 GWh/an 12 000 teqCO2

•  Fins de chantiers de travaux d’amélioration énergétique : 
à la Ménaudière et sur l’IFSI de la Verrière 

•  Chantiers d’amélioration énergétique sur les 
établissements de L’Arbizon, la Chimotaie et Trois-Epis

•  Mise en place d’une chaufferie Biomasse pour Trois-Epis
•  Mise en place de contrats d’efficacité énergétique avec 

intéressement
•  Déploiement d’outil de suivi et supervision de comptage

Centres 
de Service

Centres de 
traitement et centres 
d’appels : 
40 000 m2

Sections 
départementales et 
espaces mutuels : 
90 000 m2

6,5 GWh/an

12,5 GWh/an

800 teqCO2

2000 teqCO2

•  Mise en place d’un comptage énergétique centralisé 
pour les 15 centres de gestion et d’appels

•  Réalisation de travaux pour l’obtention label BBC 
sur la section départementale de Limoges

•  Suppression de 3 chaudières fioul et mise en place 
d’une chaudière biomasse sur le centre de traitement 
à la Verrière 

•  Travaux de mise en place d’éclairage LED sur le centre 
de traitement de Lyon
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4.2.1.2 Critère accessibilité
L’accessibilité aux personnes en situation de handicap 
constitue une exigence réglementaire pour de nombreux 
bâtiments du patrimoine d’exploitation MGEN recevant du 
public (réglementation sur l’accessibilité des établisse-
ments recevant du public- décret du 11 février 2005). 

Le groupe met en œuvre un programme de travaux afi n de 
faire rentrer l’ensemble de son parc en conformité avec 
cette exigence selon les agendas d’accessibilité program-
més (Ad’AP) déposés en septembre 2015.

Au fur et à mesure des réaménagements, sur son parc de 
sections départementales et espaces mutuels, conformé-
ment à sa charte d’aménagement, MGEN dépasse les cri-
tères réglementaires et choisit d’adapter également ses 
espaces d’accueil dans un souci de meilleure accessibilité 
de ses publics et collaborateurs (bande de guidage au sol 
vers les espaces d’informations des personnes défi cientes 
visuelles, position clairement identifi ée pour fauteuil au 
sein de l’espace attente, box spécifi que avec système d’ac-
cueil équipé de boucle magnétique afi n de permettre 
l’échange avec les personnes malentendantes, bornes 
RFID pour permettre un repérage spatial aux personnes 
défi cientes visuelles, etc.). A ce jour, près de 88 % (113 sur 
129) des sites sont traités, et la totalité le sera fi n 2018 
conformément à l’Ad’AP.

S’agissant des sites complexes du parc des établissements 
sanitaires et médicaux sociaux, des travaux d’aménage-
ment sont en cours. La totalité de ce parc sera rendu 
conforme aux exigences réglementaires fi n 2021, confor-
mément aux Ad’AP.

4.2.1.3 Critère confort
MGEN intègre aussi dans les différentes dimensions de 
gestion de son parc d’exploitation le critère de confort 
d’utilisation pour ses collaborateurs, ses résidents et pa-
tients (confort thermique, confort acoustique, aménage-
ment des espaces, qualité de l’air intérieur, espace, éclai-
rage, etc.).

4.2.2 Immobilier de rendement

La SCI PHILGEN et la SCI MGET dont MGEN détient 100 % 
des parts sociales sont propriétaire de 126 618 m2 de patri-
moine immobilier. La gestion et l’administration de ces ac-
tifs, ainsi que la conformité aux différentes exigences régle-
mentaires ayant trait à des thématiques ESG (accessibilité, 
diagnostic de performance énergétique, etc.) est assurée 
par GAIA (Gestion et Administration Immobilières Associées 
des Organisations d’Éducation Nationale), SA.
Si dans l’ensemble la politique de gestion mise en œuvre 
n’intègre aujourd’hui pas formellement d’analyse de cri-
tères ESG et climat elle est néanmoins attentive notam-
ment dans ses plans pluriannuels de travaux et ses déci-
sions d’investissement à prendre en compte les critères 
d’effi cacité énergétique, d’accessibilité et de confort (utili-
sation de produit à faible impact carbone ou classé A+, 
radiateurs et chauffe-eaux « intelligents », passage en éclai-
rage LED des parties communes, renforcement de l’isola-
tion thermique dés possible, dématérialisation des DOE..). 
Certains sites du patrimoine de rendement utilisés pour 
certaines activités du groupe MGEN s’inscrivent ainsi de-
puis 2012 dans une dynamique identique à celle mise en 
place pour le patrimoine d’exploitation.

Nature du patrimoine SCI PHILGEN (m²)

Hôtel
6 %

Habitation
27 %

Bureaux 
67 %
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Surface 
immobilière

Consommation 
énergétique annuelle 
(ordre de grandeur)

Émissions de gaz 
à effet de serre (liées 

à l’utilisation 
d’énergie uniquement)

Exemples de travaux d’effi cacité énergétique 
en 2016- 2017

Siège national 
MGEN Union 27 750 m2

4,6 GWh/an 
(électricité 
uniquement)

625 teqCO2

•  Remplacement des éclairages néons par des LEDS dans 
les circulations et bureaux

•  Objectif d’obtenir en 2020 la certification « WELL Building 
Standard » pour le siège National. Ce label atteste que 
le bâtiment et ses équipements favorisent le bien-être 
et la santé des occupants

Centre 
d’exploitation 
Informatique
MGEN Tech

27 800 m2 6.9 GWh/an 593 teqCO2

•  Poursuite de la virtualisation et réactualisation des 
serveurs

•  Mise en place d’équipements informatiques moins 
énergivores 

•  Renouvellement des Centrales de Traitement d’Air 
(passage en double-flux - freecooling)

 •  Passage de l’éclairage des couloirs du bâtiment 
en technologie LEDS

GAIA formalisera pour 2018 :
• Une approche récurrente de mesure des consommations 

d’énergie des différents bâtiments sous gestion
• La mise en place d’annexes environnementales reposant 

sur des audits énergétiques détaillés pour les locations de 
plus de 2 000 m2. Ces annexes serviront de base d’actions 
impliquant plus directement les locataires.

• La mise en place d’une politique environnementale glo-
bale déclinée d’un programme de travaux intégrant for-
mellement le critère de l’effi cacité énergétique, et faisant 
appel à des fournisseurs et produits mieux-disant d’un 
point de vue environnemental.

Zoom : MGEN investisseur dans le projet 
Demain Montparnasse

Propriétaire de 19 000 m2 de l’EITMM (Établissement 
Immobilier de la Tour Maine-Montparnasse) l’une des 
plus importantes copropriétés tertiaires privées d’Eu-
rope MGEN, par l’intermédiaire de la SCI PHLIGEN a 
décidé en octobre 2015 aux côtés des autres coproprié-
taires de réinventer l’ensemble immobilier à travers un 
projet ambitieux et d’une ampleur rare : Demain Mont-
parnasse. Lancé en juin 2016, le concours visait un ob-
jectif principal : redonner une identité forte, innovante, 
dynamique et moderne à la Tour Montparnasse tout 
en y intégrant de manière exemplaire des objectifs 
d’usage, de confort et de performance énergétique. Le 
19 septembre 2017, le lauréat du concours international 
d’architecture a été désigné par les représentants des 
copropriétaires de la Tour Montparnasse : Nouvelle 
AOM est le grand vainqueur. Ce groupement de 3 
agences d’architecture a proposé un projet ambitieux 
qui fera défi nitivement entrer la Tour Montparnasse 
dans le XXIe siècle. Ce projet, dont les travaux débute-
ront en 2019, devrait voir le jour en 2024, date à laquelle 
Paris accueillera les Jeux Olympiques et Paralympiques.
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4.3 Titres non cotés 347 M€, 9 % du total 
des actifs MGEN

4.3.1 Prises de participation

MGEN n’intègre pas formellement d’analyse de critères 
ESG et climat dans sa politique de prises de participations. 
Néanmoins cette dernière vise des investissements :
• Qui servent toujours mieux ses assurés et adhérents, 

leurs besoins, et leur propose de nouveaux services qui 
préservent leur capital santé, leur bien-être et leur pou-
voir d’achat. 

• Dans des secteurs en lien direct avec les métiers MGEN et 
qui répondent à d’importants besoins sociétaux (protec-
tion sociale, offre de soin).

• Dans des structures qui partagent ses valeurs (mutua-
listes, économie sociale et solidaire).

• Dans des structures innovantes et ancrées dans l’écono-
mie sociale et solidaire. 

Ces objectifs rejoignent de manière intrinsèque les enjeux 
de l’investissement responsable. 

4.3.2 Focus : investissements à forte plus-value 
sociétale

Dans le cadre de sa politique d’investissement respon-
sable, MGEN diversifi e ses actifs en investissant ponctuel-
lement dans des actifs à forte plus-value sociétale.

• En 2014, le groupe MGEN a investi cinq millions d’euros 
dans le fonds de microfi nance géré par BlueOrchard 
depuis 2001. Ce fonds soutient, sur quatre continents, 
des projets à fort impact social proches des valeurs 
mutualistes du groupe.

• En 2016 MGEN a investi 15 millions d’euros dans le fonds 
« Prêtons Ensemble ». Ce véhicule dédié aux prêts en 
ligne (crowdlending) vise à fi nancer au moins 20 000 
prêts dans plusieurs pays européens, en privilégiant peu 
à peu les PME et TPE françaises qui devront représenter 
90 % de son exposition. 

• En 2017 MGEN a investi 3 M€ dans l’obligation SDG 
Everyone 15 ans qui permet de renforcer sa politique 
d’investissement ESG sans que cela soit au détriment du 
rendement fi nancier. Dans le cadre de cette initiative, un 
partenariat a été noué entre les Nations Unis, la Banque 
Mondiale, Vigéo Eiris et BNP Paribas sur les objectifs de 
Développement Durable. Tous les investissements dans 
TERA NEVA 2 serviront à fi nancer les projets de l’IBRD. 
L’IRBD est la Banque Internationale pour la reconstruction 
et le Développement. (World Bank, notée AAA).
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