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Introduction

es entreprises régies par le Code des assurances, acteurs clés du financement de 1’économie sont

assujetties a un cadre reglementaire spécifique. Elles occupent ainsi une position privilégiée en vue

de promouvoir les actions contribuant au développement durable de par leur role social et
économique, leur role de pourvoyeur de couverture du risque et leur engagement a long terme.

De par la reglementation prudentielle en vigueur, les actifs détenus doivent €tre investis de fagon adaptée a
la nature et a la durée des engagements, dans le meilleur intérét des assurés et bénéficiaires. Le principe de
la personne prudente, introduit par la Directive Solvabilité II, entérine une regle de gouvernance prévalant
depuis longtemps au sein des entreprises d’assurances frangaises, une regle selon laquelle les placements
doivent étre siirs, liquides et rentables dans 1’intérét des assurés.

L’article 173 de la Loi relative a la transition énergétique pour la croissance verte et son décret d’application
prévoient que tout investisseur institutionnel, donc chaque entreprise d’assurances ou fonds de retraite
professionnelle supplémentaire (FRPS), décrive comment sont intégrés les enjeux environnementaux,
sociaux et de gouvernance dans la gestion de ses actifs et précise comment I’entité s’inscrit dans la lutte
contre le risque climatique.

L’article 173 de la Loi relative a la transition énergétique pour la croissance verte introduit pour les
investisseurs institutionnels I’obligation de mettre a disposition des informations sur les modalités de prise
en compte dans leur politique d’investissement des criteres relatifs au respect d’objectifs sociaux,
environnementaux et qualité de gouvernance (ESG) et sur les moyens mis en ceuvre pour contribuer a la
transition énergétique et écologique.

Cette exigence de transparence est destinée a sensibiliser les investisseurs et a les encourager a s’intéresser
aux opportunités de financement de la transition énergétique et écologique (TEE) tout en tenant compte des
risques inhérents a cette transition. L’idée est de faire émerger les meilleures pratiques dans un contexte ou
de nombreux Etats se sont engagés a contenir le réchauffement climatique.

Aucun format ni aucune méthodologie ne sont imposées par la Loi ou son décret d’application pour le
reporting. Les investisseurs doivent fournir une description de la méthodologie d’évaluation retenue et la
justifier. La notion de « comply or explain », sur laquelle s’appuie le décret d’application, implique que les
investisseurs expliquent le cas échéant pourquoi ils ne communiquent pas sur les recommandations listées
dans le décret.

Le décret prévoit la mise a disposition des informations requises par I’article 173 dans un rapport annuel et
sur le site internet de 1’organisme concerné. Je vous souhaite une bonne lecture du présent rapport de la
SACRA relatif a la Loi relative a la transition énergétique pour la croissance verte au titre de I’exercice clos
au 31 décembre 2019.

M. Steve BAUMANN

Président du Directoire
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1. Présentation de la démarche générale

La Sociét¢é Anonyme de Consolidation des Retraites de 1’ Assurance (SACRA) est un fonds de retraite
professionnelle supplémentaire (FRPS). La société est régie par le Code des assurances. Elle a
historiquement été créée le 21 aolt 1996 et agréée par le ministere des finances le 27 décembre 1996 sous
la forme d’une société d’assurance.

Son objet social exclusif est la gestion du fonds de consolidation des droits (qui n’ont pas été transférés a
I’ARRCO) du Régime de Retraite Professionnel (RRP) désormais fermé et dont la CREPSA assure le
versement des droits de retraite acquis par les actifs et retraités dans le RRP résiduel au 31 décembre 1995.

Les droits acquis aupres de ce Régime, fermé depuis le 31 décembre 1995, s’ajoutent a ceux de la Sécurité
Sociale, de I’ARRCO et le cas échéant de I’AGIRC.

Ces droits sont gérés selon les principes de la capitalisation dans le cadre d’un contrat d’assurances souscrit
initialement par la CREPPSA, institution de retraite supplémentaire, aupres de la SACRA (Société
d’Assurances de Consolidation des Retraites de 1’ Assurance).

La Fédération Francaise de 1’ Assurance (FFA) est aujourd’hui la souscriptrice du contrat qu’elle a conclu
avec la SACRA pour le compte de la profession, la CREPSA étant devenue Institution de Gestion de
Retraite Supplémentaire (IGRS) du RRP.

Les Actionnaires de la SACRA sont des sociétés d’assurances et organismes professionnels.

Le reglement du régime fermé est pour I’essentiel une transposition du reglement du RRP de juin 1978 et
des accords professionnels ultérieurs en ce qui concerne les consolidations de liquidation des droits.

La SACRA est administrée par un Directoire et un Conseil de Surveillance.
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L’article 173 de la Loi relative a la transition énergétique pour la croissance verte somme la SACRA
a communiquer sur les risques climatiques des actifs financiers qu’elle gere (ou fait gérer), d’évaluer la
part des actifs verts de ses investissements et de définir sa stratégie de réduction de I’impact carbone de ses
actifs. Cette Loi, déclarative, ne cherche pas a contraindre la SACRA a inclure les enjeux ESG dans ses
prises de décisions. Toutefois, elle a été mise en place selon le principe « se conformer ou expliquer ».

Politique d’investissement responsable ?

Au sein de chaque classe d’actifs du portefeuille d’investissement de la SACRA, les stratégies
d’investissement sont décidées en fonction de la situation et des opportunités de marché, dans le cadre de
la politique d’investissement annuelle approuvée par le Conseil de Surveillance.

Modalités de prise en compte des criteres ESG

Au 31 décembre 2019, cette politique d’investissement impose 1’intégration progressive de criteres ESG et
I’intégration des risques liés au changement climatique dans le cadre de la définition de 1’univers
d’investissement.

La politique d’investissement de la SACRA integre désormais pour la poche actions un filtrage ESG, suite
a une due diligence effectuée aupres de ’ensemble de ses partenaires financiers en la matiere. Cette
politique est apparue comme nécessaire du fait d’une trop grande disparité d’approches entre partenaires
financiers.

En revanche, si la SACRA a décidé de s’appuyer sur le principe de la personne prudente, elle n’a pas
souhaité, pour le moment, imposer a ses gérants actions de criteres ESG explicites dans le cadre de leurs
prises de décisions d’investissement. Il lui semble, qu’en bonne gestion, la prise en compte croissante de
criteres extra-financiers dans le choix des investissements est le quotidien des bons analystes financiers et
que I’imposition reglementaire d’un tel critere serait contreproductive en matiere de rentabilité financiere.

Pour la poche obligataire, tout investissement est désormais soumis a ce méme filtrage ESG. A ce titre, un
émetteur obligataire en portefeuille qui prendrait le statut de « controverse élevée » nécessiterait, en pareille
situation, une décision le concernant.

Pour les autres classes d’actifs, le portefeuille est analysé selon les criteres ESG a posteriori. Des audits de
p y p

performance énergétique ont néanmoins été réalisés pour les immeubles détenus en direct au sein d’une

Société Civile Immobiliére.
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Politique sur le climat ?

La SACRA investit dans des fonds de capital investissement et d’infrastructures en énergies renouvelables
et dans des fonds investis dans des actifs contribuant a la transition énergétique et écologique. Elle réfléchit
également a investir dans un fonds d’obligations catastrophes naturelles, qui est un moyen de palier aux
conséquences du changement climatique et des phénomenes météorologiques extrémes.

Par ailleurs, la SACRA a décidé d’intégrer de maniere explicite les risques liés au changement climatique
dans sa politique d’investissement. A ce titre, depuis mi-2017, sur la base des analyses régulieres menées,
la SACRA a pris la décision d’interdire 1’investissement et/ou le réinvestissement sur certains titres dans le
cadre de la décarbonisation de son portefeuille.

Mesure des émissions de CO2 liées a ses investissements

En ce qui concerne I’'intégration des risques liés au changement climatique et I’alignement des objectifs
de décarbonisation volontaire par rapport aux objectifs nationaux et internationaux, la SACRA s’est
fixée un premier objectif de prise en compte des risques climatiques en confiant a OFI Asset Management
le soin de mesurer au 31 décembre 2019 son empreinte carbone (mesure des €émissions passées, présentes
et futures de gaz a effet de serre, directement ou indirectement associées a des émetteurs faisant partie du
portefeuille d’investissement) afin d’identifier les investissements a risque et la part d’investissements ISR
au sein de son portefeuille d’investissement.

Dans le cadre de la politique d’investissement 2020, la SACRA s’est également fixé un second objectif, en
décidant d’implémenter de maniere pragmatique la décarbonisation des portefeuilles actions de la zone
euro confiés a des gérants actifs en obligeant ceux-ci a réduire I’empreinte carbone des fonds actions dédiés
de la SACRA de 50 % de 1’écart constaté entre un indice compos€ majoritairement de 1’indice Eurostoxx
et celle d’'un méme indice composite composé essentiellement de I'indice Scientific Beta SACRA zone
Euro Multifacteur Bas Carbone mis en place spécialement a la demande de la SACRA par 'EDHEC, en y
associant une grille de filtrage « ESG et controverses » propre a la SACRA.

La SACRA a également mis en place ce méme type d’indice pour la gestion indicielle. Elle a également
procédé de la sorte pour la gestion indicielle américaine.

Engagement actionnarial

La COP 21 a été un catalyseur essentiel pour établir le lien entre I’environnement et 1’investissement. Le
gouvernement francais s’est saisi de la question et la transformée en incitation régulatrice pour les
investisseurs institutionnels.

Si la SACRA ne dispose pas d’une politique de vote qui lui est propre, la SACRA prévoit dans le cadre de
ses protocoles de gestion actions 1’obligation pour les gérants d’exercer leur droit de vote aux différentes
assemblées générales (selon les termes de la politique de vote qui lui est propre) et de produire un rapport
annuel démontrant 1’exercice de ce droit de vote.

10
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2. Analyse mise en ceuvre

Le présent rapport concerne les actifs de la SACRA (3 milliards €).

Périmétre couvert par des analyses ESG Périmétre couvert par des analyses TEE
% des encours du portefeuille SACRA % des encours du portefeuille SACRA

= Emetteurs privés
analysés

= Emetteurs privés
analysés

= Emetteurs privés
non analysés

= Emetteurs privés
non analysés

Etats analysés Etats analysés

= Etats non analysés = Etats non analysés

= OPC = OPC
= Autres non = Autres non
analysés* analysés*
Source : OFI AM - au 31/12/2019 Source : OFI AM - au

Source : OFI AM, au 31/12/2019

* ESG : Environnementale, Sociale et de Gouvernance
** TEE : Transition Energétique et Ecologique
*** La rubrique « Autres non analysés» concerne essentiellement 'immobilier et les fonds de capital investissement.

Les principaux émetteurs non couverts par une analyse TEE (informations non disponibles) sont :

- Emetteurs privés : EWE AG, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, PETROBRAS et
ZAPADOSLOVENSKA ENERGETIKA AS

- Etats : BEI (EUROPEAN INVESTMENT BANK) et PROVINCE OF ONTARIO CANADA

Les résultats de I'analyse TEE du portefeuille sont comparés a titre indicatif :

e Pour les émetteurs privés, aux résultats d’un indice composite, composé a 87% de l'indice obligataire :
BofAMerrill Lynch Euro Corporate Index, qui est un indice répliquant la performance des obligations émises
par des entreprises, en euro et de catégorie Investment Grade (Classe Investissement de bonne qualité) et
a 13% de r'indice Scientific Beta SACRA Zone Euro.

Attention : ceci constitue une évolution, car en 2018 la partie actions était composée de 13% de I'indice

Stoxx600.

e Pour les Etats, aux résultats de I'analyse de I'ensemble des pays de 'OCDE.

11
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L’analyse ESG (Environnementale, Sociale et de Gouvernance) est réalisée par le Pdle d’Analyse ISR
d’OFI Asset Management.

a. Nature des critéres ESG pris en compte

Sur la base d’'une étude exhaustive des textes internationaux fondateurs du Développement Durable, notamment du
Pacte Mondial des Nations Unies, des réglements internationaux (OCDE (Organisation de Coopération et de
Développement Economiques), OIT (Organisation Internationale du Travail)) et des codes nationaux des pays
européens, une liste d’enjeux « génériques » est établie par I'équipe d’analyse ISR. Ces enjeux sont répartis en 11
grandes thématiques :

5%

ENVIRONNEMENT

S =

A

GOUVERNANCE

CHANGEMENT CLIMATIQUE

RESSOURCESNATURELLES

FINANCEMENT DE PROJETS

REJETS TOXIQUES

PRODUITSVERTS

CAPITALHUMAIN
CHAINE D’APPROVISIONNEMENT
PRODUITSET SERVICES

COMPORTEMENT SUR LESMARCHES

ACTIONNAIRES

CONSEIL

b. Raisons du choix des critéres ESG retenus : méthodologie d’analyse

Cette démarche repose sur la conviction que les émetteurs qui integrent dans leur stratégie les enjeux
Environnementaux, Sociétaux et de Gouvernance (ESG) offrent de meilleures perspectives a long terme. La prise
en compte des impacts ESG liés a leurs activités leur permet d’identifier les zones de risques, mais également des
opportunités de développement (notamment dans les technologies « vertes »). Les risques ESG auxquels sont
confrontés les émetteurs peuvent impacter leur capacité a produire, la valeur matérielle ou immatérielle de leurs
actifs, ou les exposer a des risques d’ordre réglementaire entrainant le paiement d’amendes ou de taxes.
Globalement, la présence dans un portefeuille d’émetteurs ayant une gestion faible de ces risques, nous expose a
un risque de réputation vis-a-vis de nos assurés, affiliés ou sociétaires. C'est dans cette perspective qu’il a été choisi
de déployer la méthodologie qui est décrite ci-aprés.

Au sein de la liste de I'ensemble des enjeux ESG « génériques » exposée ci-dessus :

- Pour chaque secteur d’activités, les enjeux Environnementaux et Sociaux ayant un impact important pour ce
secteur sont sélectionnés. Cette sélection résulte d’'une analyse des risques susceptibles d'impacter les parties
prenantes de I'émetteur et 'émetteur lui-méme.

12
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Les enjeux de Gouvernance sont identiques pour 'ensemble des secteurs d’activités. Les bonnes pratiques
dans ce domaine sont indépendantes de la nature des activités, dans le fonctionnement du Conseil comme
dans les relations aux actionnaires minoritaires.

E . RISQUE

ENJEUX N\
ENVIRONNEMENT A\ RRODECIION N\ REFERENTIEL
“ \ RISQUE . DES ENJEUX CLES
& 4 REPUTATION AVECLEUR
D I> PONDERATION
ENJEUX | 2 , RISQUES RISQUE , PAR SECTEUR
SOCIAL % LEGAL & REGULATION
Q e o 109 SECTEURS
y PERTED’OPPORTUNITE e
ENJEUX ~ -

GOUVERNEMENT

c. Critéres environnementaux liés au changement climatique

Sur la thématique du Changement Climatique, les critéres analysés sont les suivants :

Des critéres concernant des risques physiques, soit :

- Lesrisques liés a la montée des eaux et a la multiplication des catastrophes naturelles,
- Les risques de sécheresse,
- Les risques sanitaires (recrudescence de maladies).

Les enjeux analysés, selon les secteurs d’activités, sont :

- L’impact de I'activité sur I'eau,
- L’impact de I'activité sur les matiéres premiéres (par exemple les produits agricoles),
- L’intégration de cette thématique par les compagnies d’assurance dans leurs produits.

Des critéres concernant des risques liés a la transition énergétique soit :
Les « émissions carbone » du processus de production :

- Exposition de I'entreprise en fonction du portefeuille d’activités et de la réglementation carbone en vigueur
selon ses implantations géographiques,

- Efforts de réduction de ces émissions : objectifs de réduction, adaptation / évolutions technologiques, mise
en place de process de capture du carbone, utilisation d’énergies moins émettrices ...,

- Efforts d’'amélioration de I'efficience énergétique des process de production.

Les « émissions carbone » en amont (matiéres premieres...) et en aval (lors de I'utilisation des produits et de
leur recyclage) :

- Exposition de I'entreprise en fonction de l'intensité énergétique de ses activités,

- Efforts de diminution des émissions liées aux matiéres premiéres, a la logistique et a la distribution des
produits,

- Reésultats observés.

13
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Les opportunités de développement dans les technologies « vertes » :

- Energies renouvelables,

- Batiments éco-congus,

- Technologies améliorant I'efficience énergétique,
- Solutions de recyclage,

- Chimie verte...

d. Informations utilisées pour I’analyse

L’analyse ESG est fondée sur plusieurs sources d’information :

- Analyses provenant d’agences extra financieres,
- Analyses et données provenant de différents médias et brokers spécialisés,

- Analyses réalisées par I'équipe d’analyse ISR d’OFI AM, portant entre autres sur les controverses ESG et
la gouvernance,

- Informations provenant de la société civile (ONG, syndicats...),
- Communication officielle de I'entreprise (rapport annuel, rapport Développement Durable, contact direct...).

e. Méthodologie et résultats de I'analyse ESG

La méthodologie d’analyse ESG repose sur une approche sectorielle qui met I'accent sur les enjeux significatifs pour
les émetteurs au regard de leurs activités. Cette analyse est traduite par une notation de chaque émetteur. Les
résultats obtenus sont ensuite classés au sein de chaque secteur d’activité. Selon leur niveau de performances ESG,
une catégorie ISR est ensuite affectée a chaque émetteur :

B LEADERS Les plus avancés dans la prise en compte des enjeux ESG
M IMPLIQUES Actifs dans la prise en compte des enjeux ESG

SUIVEURS Enjeux ESG moyennement gérés
B INCERTAINS Enjeux ESG faiblement gérés

Il SOUS SURVEILLANCE Retard dans la prise en compte des enjeux ESG

14
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Résultats de I’'analyse au 31 décembre 2019

A fin décembre, 96,9 % du portefeuille « émetteurs privés » était couvert par une analyse ESG.

La répartition par catégories ISR des émetteurs privés était la suivante :

Catégories ISR SACRA
% des encours émetteurs privés

Catégories ISR INDICE COMPOSITE
% des encours émetteurs privés

ﬁ

311%
8,4%

= L eader = Leader
Impliqué Impliqué

= Suiveur = Suiveur
Incertain Incertain

= Sous surveillance m Sous surveillance

m Non évalué = Non évalué

14,4%

Source : OFI AM - au 31/12/2019 Source : OFI AM - au

Les principaux émetteurs privés en catégorie ISR « sous surveillance » étaient les suivants : GENERAL ELECTRIC
(2,09 %), MONDELEZ INTERNATIONAL (1,70 %), VOLKSWAGEN (1,51 %), BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC
(1,30 %) et IMPERIAL BRANDS PLC (0,53 %).

Par rapport a fin 2018, I'évolution de cette répartition par catégories ISR s’établit ainsi :

Evolution catégories ISR Emetteurs privés SACRA Evolution catégories ISR Emetteurs privés INDICE COMPOSITE
-38 4%
Leader - 36,7%
42.5% Leader ’
0 37,5%
Impliqué iqué
pliq Impliqué
Suiveur Suiveur
Incertain Incertain
Sous Sous
surveillance surveillance
’ ’ 2019 2019
Non évalué Non évalué
2018 2018
Source : OFI AM - au 31/12/2019 Source : OFI AM - au 31/12/2019
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La répartition sectorielle des catégories ISR du portefeuille et de I'indice de référence était la suivante :

Portefeuille (en %) Indice de référence (en %)
Catégories ISR par secteur SACRA Catégories ISR par secteur INDICE COMPOSITE
Biens de Biens de
consommation consommation
II‘ Financier I.l Financier
Industrie Industrie

Matériaux de base Matériaux de base

Pétrole et Gaz Pétrole et Gaz

Santé Santé

Services aux Services aux

collectivités collectivités
Services aux Services aux

consommateurs consommateurs

Technologie Technologie

Télécommunications Télécommunications

B Leader | Impliqué [ Suiveur [l Incertain [l Sous surveillance

f. Appréciation des risques ESG

Sont considérés comme « a risque » au niveau ESG :

- Les émetteurs appartenant a la catégorie SOUS SURVEILLANCE du fait de la faiblesse de leur prise en
compte des enjeux ESG,

- Les émetteurs faisant I'objet d’'importantes controverses ESG.

Les émetteurs SOUS SURVEILLANCE correspondent a ceux qui présentent un retard qui peut étre le fait de
pratiques éloignées des meilleurs standards voire controversées, ou un défaut de transparence — I'absence
d’'information sur un enjeu clé pour le secteur étant sanctionnée.

16



SACRA - RAPPORT RELATIF A LA LOI DE TRANSITION ENERGETIQUE POUR LA CROISSANCE VERTE (2019)

dg. Analyses des controverses ESG

LES PARTIES PRENANTES

SALARIES

Le terme de « controverse ESG » désigne tout
débat qui survient entre une ou plusieurs
entreprises et 'une au moins de leurs parties
prenantes, concernant les domaines
Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance.

L’analyse des controverses est réalisée au
regard des principales conventions
internationales, notamment Ila Déclaration
Universelle des Droits de 'lHomme, la déclaration
des principes fondamentaux et des droits du
travail de I'OIT (Organisation Internationale du
Travail) et le Pacte Mondial de 'ONU.

L’analyse des controverses fait partie intégrante
du processus d’analyse ESG : elle permet de
confronter les déclarations et engagements de
lentreprise a ses pratiques, volontaires ou
accidentelles.

SOCIETECIVILE

Les controverses ESG portant sur les émetteurs en portefeuille sont qualifiées selon quatre niveaux :

Faible : controverses d’impact limité et/ou ponctuelles

Moyen : controverses d’impact important mais limitées (dans
le temps et/ou I'espace)

Intensité
H
H

Elevé : controverses d’impact trés important et/ou présentant
un caractére structurel

Etendue

BB

locale / ponctuelle trés disséminée/
structurelle

Trés élevé : controverses majeures portant sur des fraudes,
des atteintes aux droits humains ou des catastrophes
environnementales

Faible
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A fin décembre, la répartition des émetteurs privés en portefeuille, selon leur niveau de controverse, était la suivante :

Niveaux de controverses SACRA
% des encours émetteurs privés

1,7% 2,6%

m Négligeable

» Faible

= Moyen

m Elevé

mTreés élevé

m Non évalué

Source : OFI AM - au 31/12/2019

Les controverses de niveau « Trés élevé » concernaient quatre émetteurs en portefedille :

- BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC (1,30 %)
- GLENCORE PLC (0,19 %)

- LAFARGEHOLCIM (0,18 %)

- RIOTINTO (0,06 %)

diffé

scnemz e..
controverse

‘connaissances

toujours

A titre de comparaison, pour I'indice de référence cette répartition était :

Niveaux de controverses INDICE COMPOSITE
% des encours émetteurs privés

0,4%

> 5, m Négligeable
14,6%
u Faible
m Moyen
mElevé

mTrés élevé

35,8%

m Non évalué

Source : OFI AM - au 31/12/2019
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Par rapport a fin 2018, le niveau de controverses a évolué comme suit :

Evolution niveaux de controverses SACRA

10,1%

Trés élevé I

1,8%

Non évalué }

1,7%

Négligeable -

Faivle R [ 18.7%]

17,5%

crove N [15.5%]

voyen MM +2.5%

Evolution niveaux de controverses INDICE
SCIENTIFIC BETA SACRA

Négligeable -

11,0%
Faible _ 21,1%
21,7%
0,
Moyen N | 35.5%
45,9% 35,2%
love M 25,6
23,0% 28,7%
0,
Trés élevé I
3,2%
2019 1 P 2019
Non évalué
2018 0,4% 2018

La répartition sectorielle des controverses du portefeuille et de I'indice de référence était la suivante :

Portefeuille (en %)

Nivaux de controverses par secteur SACRA

Source : OFI AM - au 31/12/2019

Biens de
consommation

Financier

Industrie

Matériaux de base

Pétrole et Gaz

Santé

Services aux
collectivités

Services aux
consommateurs

Technologie

Télécommunications

Indice de référence (en %)

Nivaux de controverses par secteur INDICE COMPOSITE

Biens de
consommation

Financier

Industrie

Matériaux de base

Pétrole et Gaz

Santé

Services aux
collectivités

Services aux
consommateurs

Technologie

Télécommunications

Source : OFI AM - au 31/12/2019

. Négligeable

[ Faible

. Moyen
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Appréciation de la contribution au respect de I'objectif international de limitation du réchauffement
climatique et a I'atteinte des objectifs de la transition énergétique

Les travaux du GIEC (Groupe d’Experts Intergouvernementaux sur I'Evolution du Climat) constatent un
réchauffement climatique en constante progression au niveau mondial et I'expliquent par la forte augmentation de la
concentration en gaz a effet de serre (GES) émis par les activités humaines.

Sur la base de ce constat, les gouvernements a I'échelle mondiale ont commencé a agir afin de limiter ces rejets de
GES avec le protocole de Kyoto signé en 1997 et mis en application en 2005, puis I'accord de Copenhague en 2009
(limitation du réchauffement a 2°C) et enfin lors de la COP 21 avec I'accord de Paris du 15 décembre 2015 qui vise
a contenir ce réchauffement global « bien en dessous de 2 °C par rapport aux niveaux préindustriels ».

Les politiques climatiques impliquent de restructurer les activités économiques pour parvenir a un modéle de
production et de consommation bas-carbone. Il s’agit de trajectoires économiques possibles, compatibles avec un
réchauffement climatique limité a + 2°C ou + 1,5°C a I'horizon 2100 par rapport a I'ére préindustrielle. Pour assurer
'alignement de son économie avec une telle trajectoire, un Etat doit mettre en ceuvre des politiques publiques
adaptées, en prenant des mesures restrictives visant a limiter les émissions, comme une tarification des émissions
de gaz a effet de serre.

Dans ce contexte, les entreprises sont exposées a des risques liés au changement climatique pouvant venir impacter
leur performance financiére.

Ces risques liés au climat sont regroupés en deux catégories :

e Les risques physiques, c'est-a-dire les risques résultant des dommages directement causés par les
phénoménes météorologiques et climatiques ;

L’identification des risques physiques repose sur une combinaison de deux facteurs :

- L’exposition de l'actif : un actif est plus ou moins exposé a ces risques physiques en fonction de son
implantation géographique (ex : zone cétiére, zone aride)
- La sensibilité de I'actif : le secteur d’'activité est un élément fondamental de I'analyse des risques

L’importance de ces risques va croissante. Selon la Banque Mondiale, chaque année, les catastrophes naturelles
entraineraient des pertes de consommation équivalant a 520 milliards de dollars et feraient basculer prés de 26
millions de personnes dans la pauvreté.

L’évaluation des risques physiques, reste toutefois aujourd’hui difficile a quantifier. Les entreprises communiquant
elles-mémes peu d’informations sur leur propre exposition a ces risques, il est extrémement complexe d’appréhender
la question de maniére fiable et pertinente. A ce jour plusieurs agences développent des méthodologies visant a
estimer ces risques : nous réalisons une veille active afin de sélectionner 'une d’entre elles dés que nous estimerons
gu’une méthodologie sera suffisamment aboutie.

o Lesrisques de transition, c'est-a-dire les risques résultant des effets de la mise en place d’'un modéle
économique bas-carbone.

Les risques de transition recouvrent différentes sous-catégories de risques :

- Les risques réglementaires et juridiques sont liés d’une part a un changement dans les politiques, (par
exemple la mise en place d’un prix du carbone ou de réglementations produits plus exigeantes). Et d’autre
part & une hausse des plaintes et litiges a mesure que les pertes et dommages découlant du changement
climatique augmenteront.

- Les risques technologiques sont liés a des innovations et ruptures technologiques favorables a la lutte
contre le changement climatique (nouvelles technologies d’énergie renouvelable, stockage de I'énergie,
capture du carbone...).
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- Lesrisques de marché font référence aux modifications de I'offre et de la demande liées a la prise en compte
croissante des risques climat (variation du prix des matiéres premiéres, etc.).

- Les risques de réputation sont liés a la modification de la perception des clients et parties prenantes quant
a la contribution d'une organisation a la transition vers une économie bas-carbone.

Tout comme les risques physiques, les risques de transition sont porteurs de potentiels impacts financiers. lls
représentent des risques de perte de valeur potentielle des portefeuilles pour les acteurs financiers.

L’analyse des risques physiques et des risques de transition constitue un moyen de prendre des décisions
d’investissement mieux adaptées afin de limiter les potentiels impacts financiers liés a ces deux catégories de risques
qui peuvent générer un codt direct pour les acteurs économiques, en imposant une adaptation plus ou moins brutale
du business model, et indirect pour les acteurs financiers.

a. Caractéristiques globales de la méthode d’analyse

Les incertitudes sur la survenance des risques de transition sont fortes, en termes de périodicité (rapidité de mise
en ceuvre) mais aussi d’ambition (limitation du réchauffement a 2°C ou 1,5°C) et enfin de modalités précises
d’'atteinte de I'objectif (mises en ceuvre de politiques, réactions du marché, etc.), ce qui rend ces risques
particulierement difficiles a évaluer.

Aucune des approches actuelles ne permet, a elle seule, de répondre aux exigences en matiére d’évaluation des
risques climat des portefeuilles d’actifs.

La combinaison de plusieurs approches permet cependant a I'investisseur de se forger une opinion sur les risques
de transition auxquels est exposé son portefeuille.

Au-dela du calcul de 'empreinte carbone, plusieurs approches complémentaires couvrant des horizons de temps
spécifiques sont proposées.

e La premiere, développée par OFI AM utilise des données actuelles en intégrant une dimension prospective
fondée sur la stratégie climat des acteurs appartenant aux secteurs les plus émetteurs. Elle permet d’établir
une évaluation du risque du portefeuille, constituant un outil d’aide a la décision.

o La seconde, développée par 2° Investing Initiative projette a 5 ans le positionnement technologique des
entreprises dans les secteurs pour lesquels des technologies alternatives existent.et permet ainsi d’évaluer
I'alignement des portefeuilles financiers avec I'objectif 2°C sur le court terme.
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b. Evaluation de ’empreinte Carbone

Les émissions Carbone ou émissions de GES (Gaz a Effet de Serre), exprimées en tonnes équivalent CO2, sont
des données qui proviennent soit des entreprises — directement ou via des déclarations faites au Carbon Disclosure
Project, soit des données estimées par un prestataire (MSCI). Ces émissions comportent trois catégories (Source :
ADEME — opérateur de I'Etat pour accompagner la transition écologique et énergétique) :

o Emissions directes de GES (ou SCOPE 1) : Emissions directes provenant des installations fixes ou mobiles
situées a I'intérieur du périmétre organisationnel, c'est-a-dire émissions provenant des sources détenues ou
contrOlées par I'organisme comme par exemple : combustion des sources fixes et mobiles, procédés
industriels hors combustion, émissions des ruminants, biogaz des centres d’enfouissements techniques,
fuites de fluides frigorigénes, fertilisation azotée, biomasses...

o Emissions a énergie indirectes (ou SCOPE 2) : Emissions indirectes associées & la production d’électricité,
de chaleur ou de vapeur importée pour les activités de I'organisation.

e Autres émissions indirectes (ou SCOPE 3) : Les autres émissions indirectement produites par les activités
de l'organisation qui ne sont pas comptabilisées au 2 mais qui sont liées a la chaine de valeur compléte
comme par exemple : 'achat de matiéres premiéres, de services ou autres produits, déplacements des
salariés, transport amont et aval des marchandises, gestions des déchets générés par les activités de
I'organisme, utilisation et fin de vie des produits et services vendus, immobilisation des biens et équipements
de productions...

Emissions induites (Scopes 1 & 2)

Le calcul des émissions induites a pour objectif d’évaluer les émissions produites indirectement par un investisseur
via les entreprises qu’il finance. Elles sont exprimées en tonnes équivalent CO2 par million d’euro investi.

Mode de calcul : Encours détenu x Total des émissions carbone de la société

Total du passif de la société (m€)

Evolution des émissions induites
Teq CO2/m€ investi

SACRA

Indice composite

m2019 m2018 =2017

Source : OFI AM - au 31/12/2019

A fin 2019, cette information était disponible pour 93 % de I'encours des émetteurs privés en portefeuille et 92 % de
celui de l'indice de référence.
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Les émissions Carbone ou émissions de GES (Gaz a Effet de Serre), exprimées en tonnes équivalent CO2, sont des
données qui proviennent soit des entreprises — directement ou via des déclarations faites au Carbon Disclosure Project,
soit des données estimées par un prestataire (MSCI).

Ces emissions comportent trois catégories :
(Source : ADEME — opérateur de I'Etat pour accompagner la transition écologique et énergétique)

- Emissions directes de GES (ou SCOPE 1) : Emissions directes provenant des installations fixes ou mobiles
situées a l'intérieur du périmétre organisationnel, c'est-a-dire émissions provenant des sources détenues ou
controlées par I'organisme comme par exemple : combustion des sources fixes et mobiles, procédés industriels
hors combustion, émissions des ruminants, biogaz des centres d’enfouissements techniques, fuites de fluides
frigorigenes, fertilisation azotée, biomasses...

- Emissions a énergie indirectes (ou SCOPE 2) : Emissions indirectes associées a la production d’électricité, de
chaleur ou de vapeur importée pour les activités de I'organisation.

- Autres émissions indirectes (ou SCOPE 3) : Les autres émissions indirectement produites par les activités de
I'organisation qui ne sont pas comptabilisées au 2 mais qui sont liées a la chaine de valeur compléte comme
par exemple : 'achat de matieres premieres, de services ou autres produits, déplacements des salariés,
transport amont et aval des marchandises, gestions des déchets générés par les activités de I'organisme,
utilisation et fin de vie des produits et services vendus, immobilisation des biens et équipements de
productions...

Méme s'il serait souhaitable d'utiliser les trois Scopes pour calculer les intensités, le niveau de normalisation du Scope 3
est actuellement insuffisant pour permettre une utilisation pertinente dans la comparaison entre plusieurs entreprises.

Emissions économisées

Les émissions économisées correspondent ici a la baisse dans le temps des émissions induites du portefeuilles
(scopes 1 & 2).

Ecarts sectoriels par rapport a I'indice de référence

Comparaison des émissions induites des scopes 1 & 2 du portefeuille par rapport a I'indice de référence :

Différence par secteur entre les émissions du portefeuile et celles de I'indice composite
(Scopes 1&2) en Teq CO2/m€ investi
Biens de consommation
Financier
-7,08 Industrie
Matériaux de base
Pétrole et Gaz
Santé
18,93 Services aux collectivités
Services aux consommateurs

Technologie

Télécommunications

Source : OFI AM - au 31/12/2019
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Les émetteurs qui présentaient la plus forte empreinte carbone du portefeuille d’émetteurs privés étaient les
suivants :

% encours Emissi
, missions
Emetteur Secteur err::it\tlzlsjrs induites
VEOLIA ENVIRONNEMENT Services aux collectivités 1,1% 10
ENGIE Services aux collectivités 2.2% 9,6
CEZ AS Services aux collectivités 0,5% 5,1
LAFARGEHOLCIM Industrie 0,2% 48
VATTENFALL Services aux collectivités 0,3% 41
ENEL Services aux collectivités 0,5% 29
EDF Services aux collectivités 2,3% 2,8
AIR LIQUIDE Matériaux de base 0,4% 2,7
FORTUM OYJ Services aux collectivités 0,3% 25
SAINT GOBAIN Industrie 0,8% 2,1
CUMUL 8,6% 46,6

Les émissions financées indirectement sont exprimées en tonnes équivalent CO2 par million d’euro investi.

Ces 10 émetteurs représentaient 55 % de I'empreinte carbone du portefeuille d’émetteurs privés.

L’interprétation de ces résultats est a considérer avec prudence : certains acteurs, bien que fortement émetteurs de
par la nature de leurs activités, sont des acteurs essentiels de la Transition Energétique et Ecologique. On peut citer
par exemple ENGIE dans la liste ci-dessus, qui fait partie des importants producteurs d’énergies renouvelables.
Désinvestir d’'une telle société abaisserait immédiatement I'empreinte carbone du portefeuille, mais serait contre-
productif au regard du financement de la TEE. D’ou la nécessité de compléter 'empreinte carbone par des analyses
complémentaires.

En effet, face aux risques de transition, la mesure de 'empreinte carbone des placements a constitué une premiere
approche adoptée par de nombreux investisseurs.

Cette mesure ne représente qu’'une photographie statique a un instant t, illustrant les décisions passées, mais ne
délivre pas d’informations sur la dynamique enclenchée. En effet, la baisse des émissions carbone ne suffit pas a
adresser l'enjeu climat et peut éventuellement conduire & une politique d’investissement qui abaisserait ses
émissions sans contribuer a la transition énergétique. De nombreux secteurs présentent en effet une empreinte
carbone faiblement émettrice sans néanmoins apporter de solutions directes a cette transition (comme les médias,
la distribution, la santé, etc.) Un portefeuille, majoritairement composé d’entreprises du secteur énergétique
proposant des produits innovants a forte valeur ajoutée environnementale, peut avoir ainsi une empreinte carbone
supérieure a celle d'un portefeuille tertiaire et pourtant mieux contribuer a la transition énergétique et écologique.

Pour prendre en compte la contribution des entreprises a la transition énergétique et écologique et pour adopter une
vision tournée vers I'avenir, I'alignement du portefeuille sur une trajectoire bas carbone peut constituer une approche
plus appropriée pour limiter les risques de transition.

Des indicateurs nouveaux apparaissent permettant d’établir de premiers outils de mesure d’écart des placements a
une trajectoire 2°C et de répondre a deux questions :

Le portefeuille détenu est-il en ligne avec une trajectoire 2°C d’ici 2100 ou est-il sur une trajectoire autour de 4°C,
comme aujourd’hui estimé sur la plupart des indices de référence ?

Par quelles stratégies de I'investisseur (exclusion des énergies fossiles, investissements en actifs verts, etc.) le
portefeuille détenu pourrait-il converger a un horizon donné vers une trajectoire 2°C ?
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c. Méthodologie et résultats de I’analyse TEE

La méthode d’analyse développée repose sur l'appréciation de la position des émetteurs vis-a-vis de la
problématique du réchauffement climatique. Elle introduit une appréciation différenciée entre les secteurs pour
lesquels I'enjeu est considéré comme faible et les secteurs fortement émetteurs en carbone (ou carbo-intensifs) pour
lesquels I'enjeu est déterminant. A I'intérieur des secteurs carbo-intensifs responsables d’environ 90% des émissions
de Gaz a effet de serre (GES), I'attention est portée sur :

Les acteurs a risque :

Il s’agit des sociétés qui détiennent des réserves de combustibles fossiles et notamment de charbon thermique. En
effet, pour respecter les objectifs liés a la transition énergétique, et contenir le réchauffement sous les 2°C a I'horizon
de 2100, selon I'Agence Internationale de I'Energie (AIE) un tiers des réserves de pétrole, la moitié des réserves de
gaz et plus de 80 % des réserves de charbon devront rester sous terre. Ces actifs deviendraient sans valeur : on
parle « d’actifs bloqués » (ou « stranded assets » selon I'expression anglaise).

Les sociétés les plus émettrices de leur secteur et n’ayant pas développé a ce jour de stratégie pertinente pour
réduire leur niveau d’émissions carbone, sont aussi particulierement a risque.

Les opportunités :
Trois types d’acteurs constituent des opportunités d’investissement liées a la transition énergétique :

o Les sociétés les moins émettrices de GES dans les secteurs d’activités fortement émetteurs. Le niveau des
émissions carbone dites « financées » en investissant dans ces sociétés servira de base de comparaison.

e Les sociétés qui progressent le plus dans la gestion de la thématique « Changement Climatique ». Ces sociétés
peuvent étre a l'instant, de par leurs activités, fortement émettrices de GES, mais ce sont les progres réalisés
par ces acteurs qui induiront les évolutions les plus significatives.

e Les sociétés qui de par leurs produits ou services sont d’ores et déja des apporteurs de solutions pour la
transition énergétique, par exemple : énergies renouvelables, amélioration de I'efficience énergétique, ...

Afin d’apprécier la contribution des émetteurs en portefeuille a I'objectif international de limitation du réchauffement
climatique et a I'atteinte des objectifs de la transition énergétique, le Pble ISR d’OFI AM réalise une fois par an, outre
I'empreinte carbone du portefeuille figurant au chapitre précédent, une analyse TEE des émetteurs.

Cette analyse porte sur les émetteurs des secteurs d’activités les plus intenses en émissions carbone (Automobile,
Chimie, Matériaux de construction, Pétrole et Gaz, Services aux collectivités...)

L’analyse est réalisée selon deux axes :
- Les emissions de Gaz a Effet de Serre (GES) liées aux activités de I'entreprise,
- L’implication de I'entreprise dans la transition énergétique.

IINTENSITEDES
EMISSIONS
PAR UNITE PRODUITE

Deux axes pour chaque secteur intense

Tonne de ciment,
Km parcouru...

¢ |e niveau des émissions de GES

* la contribution a la transition énergétique

EMISSIONS FINANCEES
INDIRECTEMENT
PAR M€ DE PASSIF

PERFORMANCE EMISSIONS CARBONE

— PERFORMANCE TRANSITION ENERGETIQUE ET ECOLOGIQUE

ANALYSE DE LA GESTION PARTDU CHIFFRE

DETENTION DE MINES DES ENJEUX LIES D'AFFAIRES REALISEE
DE CHARBON THERMIQUE AU CHANGEMENT DANS LES TECHNOLOGIES
CLIMATIQUE « VERTES »
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Une matrice représentant le positionnement de chaque émetteur au sein de son secteur d’activités est ainsi obtenue :
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A partir de cette matrice, une évaluation du portefeuille est réalisée une fois par an, afin d’obtenir une vision globale
des zones de risques et d’opportunités par rapport a cette thématique.

La répartition par catégories TEE des émetteurs privés du portefeuille, par rapport a l'indice de référence, était la
suivante :

Catégories TEE SACRA Catégories TEE INDICE SCIENTIFIC BETA SACRA
% des encours émetteurs privés % des encours émetteurs privés
3,2%
1.9% Secteurs peu Secteurs peu
o y intenses intenses
m Opportunité forte m Opportunité forte
Opportunité Opportunité
u Neutre u Neutre
Risque Risque
m Risque Fort m Risque Fort
mNon évalué mNon évalué
Source : OFI AM - au 31/12/2019 Source : OFI AM - au 31/12/2019

Les principaux émetteurs privés en catégorie TEE « Risque Fort » étaient les suivants :

e ENBW ENERGIE BADEN-WUERTTEMBER 1,80%
e ANGLO AMERICAN PLC 0,51%
e CEZAS 0,50%
e GLENCOREPLC 0,19%

Le poids est exprimé en pourcentage des encours émetteurs prives.
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Par rapport a I'année précédente, cette répartition par catégorie TEE a évolué ainsi :

Evolution catégories TEE émetteurs privés SACRA Evolution catégories TEE émetteurs INDICE
SCIENTIFIC BETA SACRA
0,
Secteurs peu intenses 64 Secteurs peu | 67,0%
=70 intenses 5%
Opportunité forte Opportunité forte
Opportunité Opportunité
Neutre Neutre
Risque Risque
Risque Fort Risque Fort
g 2019 g 2019
Non évalué 2018 Non évalué 2018
La répartition sectorielle des catégories TEE était la suivante :
Portefeuille (en %) Indice de référence (en %)
Catégories TEE par secteur SACRA Catégories TEE par secteur INDICE SCIENTIFIC
BETA SACRA
Automobile --I Automobile
Chimie Chimie
Industries "Intenses" Industries
"Intenses”

Matériaux de base

Matériaux de
construction

Pétrole et Gaz

N e
collectivités
Voyages et loisirs
"Intenses”

Matériaux de
base

Matériaux de
construction

Pétrole et Gaz

Services aux
collectivités

Voyages et loisirs
"Intenses"”

Il Opportunité forte 0 Opportunité
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d. Activités liées au charbon thermique et/ou les technologies vertes

Activités liées au charbon thermique ou « Part Brune »

Ces activités concernent les émetteurs privés exploitant du charbon thermique, ou produisant de I'énergie a base de
charbon thermique. Depuis fin 2019, cette analyse a été affinée en ajoutant a I'identification en fonction du niveau
du chiffre d’affaires, I'identification en fonction de la capacité de production, et/ou de I'implication éventuelle dans le
développement de nouvelles capacités de production d’électricité a base de charbon thermique. Les éventuels
engagements de sortie du charbon, et/ou les engagements pris dans le cadre de linitiative « Science Based
Targets » sont également pris en considération. Trois niveaux de « Part brune » sont désormais distingués :

Exploitation Charbon . e Production annuelle Expansion
. Chiffre d’affaires = - .
thermique (millions de tonnes) = (nouvelles mines)
20 oui

Part brune 1 30 %
Part brune 2 20 % 10
Part brune 3 10 %

Activités dans les technologies vertes ou « Part Verte »

Ces activités concernent les émetteurs proposant des solutions dans les technologies « vertes », pour un montant
significatif de leur Chiffre d’Affaires (10 % minimum). Depuis fin 2019, ces activités sont déterminées dans le présent
rapport en utilisant la nomenclature adoptée pour le Label « Greenfin », par exemple : Energies renouvelables,
Agriculture durable, Batiments verts, Centre de données fonctionnant aux énergies renouvelables, Processus
industriels éco-efficients, Réduction de la pollution... Le terme de « Part verte 1 » désigne les émetteurs identifiés
comme ayant un Chiffre d’Affaires de plus de 50 % dans ces activités, et celui de « Part verte 2 » ceux dont le Chiffre
d’'Affaires est compris entre 10% et 50 %.

« Part grise »

Ce terme « Part grise » désigne les émetteurs répondant simultanément aux définitions des Part Verte et Part Brune
ci-dessus, ainsi que les éventuelles obligations vertes ou green bonds émis par des sociétés ayant par ailleurs des
activités utilisant le charbon thermique. Il peut s’agir par exemple d’un producteur d’électricité finangant des capacités
de production d’énergies renouvelables via une obligation « verte », mais ayant toujours une partie de sa production
réalisée via des centrales thermiques a charbon.
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Le graphique ci-aprés représente le pourcentage d’encours d’émetteurs privés en portefeuille :

4,5%

SACRA 2018 SACRA 2019 Indice de Indice de
référence 2018  référence 2019

mPartBrune1 mPartBrune2 =PartBrune 3
m Part Grise m Part Verte 2 mPart Verte 1

Emetteurs privés détenus dans le portefeuille figurant sur la GCEL

Liste des émetteurs identifies comme figurant dans la Global Coal Exit List (GCEL) d’'Urgewald https://coalexit.org/

% encours
Emetteur émetteurs M€
privés
ANGLO AMERICAN PLC 0,51% 55
CENTERPOINT ENERGY 0,02% 0,2
CEZAS 0,50% 54
CMS ENERGY 0,03% 04
ENBW ENERGIE BADEN-WUERTTEMBER 1,80% 19,3
ENEL 0,52% 5,6
ENERGA SA 0,10% 1,0
FORTUM QYJ 0,28% 3,0
GLENCORE PLC 0,19% 2,0
INNOGY 1,31% 14,0
Cumul 5,27% 56,5

A titre de comparaison, I'encours émetteurs figurant sur la GCEL de I'indice composite était de 1,8% a fin 2019.

ENEL est présente sur cette liste car elle détient 15,8 GW de capacité de production d’électricité a base de charbon.
A noter toutefois que cet émetteur a pris des engagements solides de réduction de ses émissions de gaz a effet de
serre, avec un objectif d’alignement compatible avec un scénario de limitation du réchauffement climatique « bien
en dessous de 2°c », validé par I'initiative « Science Based Targets ».

INNOGY est devenue une division de E.ON, et une fusion est probable. Aprés cession des actifs renouvelables a
RWE, INNOGY a des activités réseau et distribution et détient encore des actifs de production. INNOGY n’est plus
exposée au charbon thermique. A la suite de ces évolutions elle devrait donc logiquement sortir de la GCEL.
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e. Appréciation de la contribution au respect de [I’'objectif international de limitation du
réchauffement climatique ; I’analyse prospective et I'utilisation des scénarios

Le scénario 2°C

La communication d’'informations liées au climat repose traditionnellement sur les données historiques. Or les
problémes environnementaux comme les changements climatiques ne sont pas linéaires, et s’aggravent avec le
temps. L’analyse de scenarii, déja couramment utilisée dans I'analyse d'investissement, peut s’appliquer aux
changements climatiques pour aider les investisseurs institutionnels a mieux comprendre comment leur portefeuille
peut étre affecte a long terme. L’analyse de scenarii consiste a estimer la valeur attendue d’un portefeuille dans des
conditions données et a une certaine échéance. Le but des scenarii climatiques est de permettre d’évaluer les
dépréciations des entreprises (résultant de politiques de transition, de I'évolution de la demande, d’impacts physiques
et d’autres facteurs) et de comprendre en quoi ces dépréciations peuvent affecter la valeur du portefeduille.

Sur la base de I'objectif de limitation de la température mondiale a 2°C, I'AIE (Agence Internationale de I'Energie) a
établi un scénario énergétique mondial afin, selon certaines probabilités, de tenir cet engagement. Ce dernier
correspond a une feuille de route a suivre afin de réussir la transition énergétique mondiale nécessaire pour atteindre
I'objectif 2°C. Ce scénario est établi de maniere globale pour les différents secteurs d’activités.

2° Investing Initiative : 'alignement des investissements aux objectifs climatiques

2° Investing Initiative (2ii) est un groupe de réflexion crée en 2012, qui a notamment pour objectifs :

- de développer des indicateurs et des outils permettant de mesurer la performance climatique des institutions
financiéres ;

- de déterminer comment aligner les processus d’investissement des institutions financiéres avec le scénario
climatique +2°C ;

- de favoriser la mise en place d’'un cadre réglementaire cohérent avec la réorientation des financements vers une
économie décarbonée.

2°ii a développé une approche qui permet aux investisseurs de visualiser I'alignement de leurs portefeuilles financiers
avec des scénarios de transition notamment avec I'objectif 2°, en se basant sur les scénarios de I'AIE. Une analyse
de scénario prospective est réalisée pour les secteurs fortement émetteurs de Gaz a Effet de Serre (de I'énergie, de
I'électricité, des transports et industriel). Cette méthode permet aux investisseurs institutionnels de comparer leur
portefeuille de placements a un portefeuille dans une trajectoire 2°C et d’identifier les secteurs ou technologies sur
ou sous-représentés au sein de l'univers investi. L'analyse couvre 70 a 90% des émissions de gaz a effet de serre
associées a un portefeuille financier standard. Le modele calcule I'exposition de référence estimée pour chaque
technologie en prenant I'exposition actuelle géographique et en ajoutant la trajectoire telle que définie dans le
scénario 2 ° C de I'AIE.

Le modele évalue Il'alignement des scénarios de portefeuilles financiers sur une période de prévision de 5 ans.
L'horizon temporel est celui de la planification des dépenses en capital pour lequel les données peuvent étre suivies
a un niveau significatif. Il existe un certain nombre de secteurs pour lesquels il n'existe pas de technologies low
carbon substituables. Cela concerne les secteurs de I'acier, du ciment, du transport maritime et du transport aérien.

Pour ces secteurs, une analyse d’intensité des émissions carbones est réalisée.
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Les principaux résultats de I'analyse réalisée par 2ii du portefeuille de SACRA a fin décembre 2019 étaient les
suivants :

Pour les producteurs d’électricité

Le graphique, ci-aprés, représente la pondération relative de chaque source d’énergie utilisée par les producteurs
d’électricité du portefeuille, de lindice de référence et celle du Scénario 2°C a [I'horizon 2024.

P Partie gérée en obligations

= Autres EnNR  mHydraulique =Nucléaire =Gaz mCharbon

Indice h-_--
ey
Portefeuille --_--
Portefeuille | -_--
"Aligné" -

P Partie gérée en actions

m Autres EnR  mHydrauligue =Nucléaire = Gaz mCharbon

Indice _-_-I

Indice "Aligné" --_-I

Portefeuille --_-.
"Aligne"
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Pour les constructeurs automobiles

Le graphique, ci-aprés, représente la pondération relative de chaque technologie utilisée par les constructeurs
automobiles du portefeuille, de l'indice de référence et celle du Scénario 2°C a I'horizon 2024.

P Partie gérée en obligations

m Véhicules électriques = Hybrides = Moteurs a combustion

naice |11
TRignd” 1
"Aligne"

P Partie gérée en actions

m Véhicules électriques = Hybrides m Moteurs a combustion

”AIigné”F
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+  Estimation de la température du portefeuille

Une telle estimation est basée :

e sur les accords de Paris sur le climat — dont I'objectif était de limiter le réchauffement @ moins de
2°C), et sur les engagements volontaires pris par les Etats en vue de contenir ce réchauffement &
3° a horizon 2030 ;

e et sur la réduction de l'intensité des émissions des différents secteurs d'activités, nécessaire pour
atteindre ces objectifs.

La « température » d’'une société est estimée en comparant I'évolution projetée de son intensité carbone a celle des
trajectoires sectorielles.

Au 31 décembre 2019, la température du portefeuille de placements de la SACRA était de :

Source : Carbon Delta / OFI AM —au 31/12/2109

International, Inc., ENGIE S.A., SOCIETE NATIONALE SNCF SA et ELECTRICITE DE FRANCE SA.
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L’analyse ESG (Environnementale, Sociale et de Gouvernance) des émetteurs publics est réalisée par le Pole
d’Analyse ISR d’OFI Asset Management.

a. Nature des critéres ESG pris en compte

A partir d’'une liste générique fondée sur I'étude des textes internationaux et de référence du développement
durable, le Pole ISR d’OFI AM a construit un référentiel en confrontant ces enjeux aux différents risques extra-
financiers

Ce référentiel est constitué de 12 enjeux :

54

ENVIRONNEMENT

(ALY ENERGIEET CARBONE

7.14% EAU ET BIODIVERSITE
28.57%
o FILIERES VERTES
\ 7.14% REJETTOXIQUE

“EH

ALYy EMPLOI

ALY EQUITY SOCIALE
28.57%
7.14%
14%

EDUCATION
SOCIAL

' 7. SANTE
B RV RESPECTDESCITOYENS
Q ZVT  INDEPENDANCEET STABILITE
42.86%

- 14.29% QUALITEDELAGESTION
GOUVERNANCE

14.29% ETHIQUE

b. Raisons du choix des critéres ESG retenus

Ces critéres ont été retenus car ils sont les plus représentatifs des résultats de I'action d’'un Etat en faveur du
Développement Durable.

c. Critéres environnementaux liés au changement climatique

Des critéres concernant la limitation des émissions de Gaz a Effet de Serre

Pour les Etats, I'enjeu analysé est I'enjeu « Energie et carbone », qui évalue la capacité de I'Etat a limiter son
empreinte carbone (émissions de CO2, respect des engagements internationaux (COP21), recours au fret par le
rail), ainsi que sa capacité a limiter son empreinte énergétique (consommation d’énergie globale, dépendance au
pétrole).
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Des critéres concernant des risques liés a la transition bas carbone.

L’enjeu analysé est celui du « Développement des filieres vertes » qui évalue la capacité de I'Etat a développer
de nouvelles filieres économiques et a promouvoir la transition énergétique et écologique. Cet enjeu est analysé
a partir de la part d’électricité provenant de sources renouvelables et recyclage des déchets municipaux.

d. Informations utilisées pour I’'analyse

L’analyse ESG des Etats est basée sur des données provenant de plusieurs sources d’information publiques :
OCDE, Eurostat, ONU, Banque Mondiale, AIEA (Agence internationale de I'énergie atomique), Freedom House
et Transparency International.

Elle est complétée par une veille sur I'actualité ESG des Etats.

e. Méthodologie et résultats de I’analyse ESG

La méthodologie d’analyse ESG repose sur une évaluation des résultats obtenus par chaque Etat pour 'ensemble
des critéres ESG, ainsi que sur I'évolution relative de ces résultats.

Cette analyse se traduit par une notation de chaque Etat. Les résultats obtenus sont ensuite classés au sein de
'ensemble des pays de I'OCDE, selon leur niveau de performances ESG. Ce classement se traduit par
I'attribution d’'un Score sur une échelle de 0,5 a 5 (5 correspondant a la meilleure performance).

Une catégorie ISR (Investissement Socialement Responsable) est ensuite affectée a chaque Etat, au sein de
I'ensemble des émetteurs couverts par une analyse ESG :

. LEADERS Les plus avancés dans la prise en compte des enjeux ESG
. IMPLIQUES Actifs dans la prise en compte des enjeux ESG
SUIVEURS Enjeux ESG moyennement gérés
I INCERTAINS Enjeux ESG faiblement gérés
. SOUS SURVEILLANCE Retard dans la prise en compte des enjeux ESG

00Q

S
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Résultats de 'analyse au 31 décembre 2019

En ce qui concerne les émetteurs « Etats et assimilés » détenus directement, 100 % étaient couverts par une
analyse ESG. L’ensemble des répartitions sont exprimées en pourcentage des encours émetteurs publics.

La répartition par catégories ISR était la suivante :

Catégories ISR SACRA
% des encours Etats

m Leader

u Impliqué

m Suiveur

» Incertain

m Sous surveillance

m Non évalué

Source : OFI AM - au 31/12/2019

A noter, I'absence d’obligations d’Etats en catégorie ISR « Sous surveillance ».

Par rapport a 'année précédente, I'évolution de cette répartition par catégories s’établit comme suit :

Evolution des niveaux de catégories ISR Etats

Lo, N 25 o |

12,3%
s 1 6 57
Impliqué 76,4%
Suiveur .
11,3%

Incertain -

Sous
surveillance 2019
Non évalué 2018

Source : OFI AM - au 31/12/2019
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2.5 Emetteurs publics : analyse changement climatique (TEE)

Appréciation de la contribution au respect de I'objectif international de limitation du réchauffement
climatique et a I’atteinte des objectifs de la transition énergétique.

a. Evaluation de I'empreinte carbone

Sur les Etats, l'intensité carbone est estimée a partir de données émissions carbone des Etats publiées par I'AIE
et Eurostat. Ces données sont disponibles pour I'ensemble des pays de 'OCDE et sont exprimées en tonnes
équivalent CO2 par millier de dollar de PIB.

La moyenne pondérée des obligations d’Etat détenues en portefeuille est comparée a la moyenne des pays de
'OCDE :

Evolution de l'intensité Carbone des Etats
Teq CO2/K$ PIB

SACRA 11

2

05

m2019 m2018

b. Méthodologie et résultats de I’analyse TEE

L’évaluation de I'exposition des Etats au risque de transition peut aussi étre appréhendée en combinant deux
indicateurs. L’analyse TEE des Etats est réalisée selon deux axes. Ces indicateurs sont aisément disponibles pour
'UE et peuvent permettre de classer les pays selon leur performance sur ces deux axes. |l est ainsi possible d’établir
une matrice telle qu'illustrée dans I'exemple ci-dessous :

- Intensité carbone, mesurée a partir des émissions de CO2 / PIB,

- Transition énergétique, mesurée en fonction de la part des énergies renouvelables dans la consommation
d'énergie.
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OPPORTUNITES
FORTES

OPPORTUNITES | OPPORTUNITES

NEUTRE OPPORTUNITES

RISQUE
FORT

+

Performance intensité
des émissions

OPPORTUNITES

el

Performance transition énergétique et écologique

Pour 2019, le positionnement des Etats Européens était le suivant :

Matrice de sélection des Etats

Ao
: GRANDE- NORVEGE
MALTE FRANCE BRETAGNE DANEMARK
IRLANDE SUEDE
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oy
K7
C
8
£e CROATIE
C
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S
&
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+
REPUBLIQUE
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POLOGNE
- = +
.............................................. Performance transition énergé[ique et éco|ogiq|_|e sesssEsssEssEEssEEEsEEEssREsERREEEESEEEEREEEE ’
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Résultats de 'analyse TEE

A fin décembre 2019, la répartition des encours des émetteurs « Etats » par catégorie TEE était la suivante :

Catégories TEE SACRA

% des encours Etats

m Opportunité forte
u Opportunité
m u Neutre

» Risque

= Risque Fort

m Non évalué

Source : OFI AM - au 31/12/2019

A noter, 'absence d’Etats en catégorie TEE « Risque Fort ».

Les Etats en catégorie TEE « Risque » étaient la Belgique et la GRECE.

3. Réflexion menée suite aux analyses ESG et changement climatique
mises en ceuvre

Objectifs généraux de la politique d’investissement

La politique d’investissement de la SACRA est une politique de long terme menée dans
I’intérét des participants du régime, qui a pour objectif de sécuriser le versement des retraites
en prenant en compte tous les risques et opportunités sur le long terme, tout en cherchant a
préserver le capital naturel, humain et financier des futurs retraités (solidarité
générationnelle).

Toutefois, si historiquement la SACRA n’avait pas intégré de criteres ESG dans sa politique
d’investissement, elle imposait, en revanche, au sein de ses protocoles de gestion, a
I’ensemble des gérants de ses fonds dédiés d’exercer de maniere active les droits de vote sur
I’ensemble des AG des entreprises dont la SACRA est actionnaire.
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Aujourd’hui, la SACRA dispose d’un filtrage ESG sur la base des critéres suivants :
controverse, armement, tabac, énergies fossiles non conventionnelles, charbon thermique et
paradis fiscaux). Désormais, la SACRA interdit a D’investissement ou au
réinvestissement des titres présentant un niveau de controverse tres élevé. Sur la base
de la situation au 31 décembre 2019, quatre titres étaient concernés au sein des portefeuilles
actions : BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC, GLENCORE PLC,
LAFARGEHOLCIM et RIO TINTO, avec une incitation forte aupres des gérants a trouver
de meilleurs vecteurs d’investissement.

Au terme de 1’analyse menée, la SACRA intégrera a I’avenir dans sa politique
d’investissement que ses futurs investissements puissent s’inscrire dans une trajectoire
compatible avec un scénario 2°C ce qui aura des conséquences en termes de
désinvestissements, d’investissements verts ou bas carbone et d’engagement actionnarial, la
température du portefeuille au 31 décembre 2019 étant de 3.4 °C, nonobstant les efforts déja
réalisés.

L’enjeu climat

La régulation donne un message clair aux investisseurset va dans le sens de
I’« investissement d’impact » qui a pour objectif la génération intentionnelle d’un rendement
social/environnemental mesurable en plus d’un rendement financier. La SACRA souhaite,
a son échelle, se mettre définitivement « En Marche » en cherchant a réduire le risque
climat et Dimpact climat du portefeuille méme si I’estimation des risques
« physiques (températures extrémes, précipitations, chutes de neige, inondations, vents
violents et cyclones tropicaux) » et « de transition (estimation de 1’augmentation du chiffre
d’affaires technologies vertes en fonction de brevets déposés) » réalisée sur le portefeuille
d’émetteurs privés ne semble pas élevée.

La réflexion actuelle est composée de trois axes :

- La décarbonisation des portefeuilles

Afin de prendre en compte les risques de long terme, sur la base de la détermination de son
empreinte carbone au 31 décembre 2019, la SACRA a décidé d’intégrer une politique
d’exclusion des valeurs exposées au charbon (mines de charbon thermique) et des
pratiques a risque dans sa politique d’investissement.

La SACRA a décidé d’appliquer une stratégie qui consiste a exclure de ses investissements
les entreprises qui ne respecteraient pas les criteres définis dans sa politique. Elle concerne
les investissements dans les activités liées au charbon thermique, c’est-a-dire I’exploitation
de mines de charbon et la production d’électricité a partir du charbon.

Elle se décompose en deux regles fondamentales :

- L’arrét total du financement du charbon thermique au plus tard en 2030,

40



SACRA - RAPPORT RELATIF A LA LOI DE TRANSITION ENERGETIQUE POUR LA CROISSANCE VERTE (2019)

- La SACRA n’investit plus, quel que soit la classe d’actifs ou zone géographique,
dans les entreprises correspondant aux criteres d’exclusion suivants :

o qui développent de nouveaux projets charbon thermique impliquant
I’utilisation du charbon thermique quelle que soit la taille du projet ;

o qui réalisent plus de 20 % de leur chiffre d’affaires dans les activités liées
au charbon thermique ;

o dont la production d’électricité a base de charbon thermique, ou a défaut la
capacité installée, excede 20 % ;

o dont la production de charbon thermique dépasse 10 millions de tonnes ;

o dont la puissance installée de centrales au charbon thermique dépasse 5 GW.

Quatre émetteurs privés figuraient au 31 décembre 2019 sur la liste « TEE risque fort » :
ENBW ENERGIE BADEN-WUERTTEMBER, ANGLO AMERICAN PLC, CEZ AS et
GLENCORE PLC (déja sur la liste des controverses élevées). Ces titres ont été interdits a
I’investissement et/ou au réinvestissement, conduisant ainsi jusqu’a la vente des titres.

Par ailleurs, la SACRA a pris la décision de remplacer ses indices de référence pour la
gestion actions. Les gérants actions ont progressivement adopté en 2019, comme indice
de référence a battre, un indice « low carbon ». L’empreinte carbone de ces indices est
réduite en appliquant une exclusion modérée des titres fortement carbonés, tout en
maintenant 1’exposition aux facteurs de risque rémunérés et un niveau approprié de
diversification, permettant ainsi une réconciliation de la performance financiere et
environnementale, ces indices respectant, en outre, la politique d’investissement responsable
de la SACRA. Au-dela de ce changement d’indices, les gérants actions devront
obligatoirement réduire I’empreinte carbone des fonds actions dédiés de la SACRA de 50 %
de I’écart constaté entre ’empreinte de 1’ancien indice composé majoritairement de 1’indice
Eurostoxx et celle de ce méme indice composite composé essentiellement de 1’indice
Scientific Beta SACRA zone Euro Multifacteur Bas Carbone mis en place spécialement a la
demande de la SACRA par 'EDHEC, en y associant une grille de filtrage « ESG et
controverses » propre a la SACRA.

Chaque fonds se voit ainsi définir I’empreinte maximale que le fonds ne pourra plus
dépasser, méme en cas de remontée de I’empreinte carbone des indices. Cette contrainte ne
s’applique bien évidemment qu’aux fonds ayant une empreinte carbone supérieure a celle
du nouvel indice composite de référence.

Ce type d’actions (décarbonisation progressive des portefeuilles, désinvestissement des
actifs carbone intensifs, mise en place d’une optimisation carbone des portefeuilles, ...) aura
pour effet de réduire I’impact climat du portefeuille d’investissement de la SACRA.
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- Financer des entreprises ou des projets au service d’un développement plus sobre en
carbone,

La logique actuelle n’est pas de limiter I’empreinte carbone, mais de favoriser I’émergence
de solutions et d’une économie bas carbone. L’ISR n’est pas une approche suffisante pour
atteindre les objectifs de la transition énergétique.

Pour favoriser le passage d’une économie carbonée a une économie sobre en carbone, la
SACRA a décidé de prendre en compte les enjeux climatiques dans sa politique
d’investissement, en cherchant a privilégier les meilleures pratiques, la dynamique de
progression (amélioration de la performance énergétique du portefeuille immobilier, ...) et
les apporteurs de solutions pour limiter le réchauffement climatique (investissements en
infrastructures d’énergie renouvelable ou d’efficience énergétique, ...).

L’objectif 2°C est largement atteint pour la part de I’hydraulique dans le mix énergétique du
portefeuille de la SACRA. Avec la politique d’exclusion sur le charbon thermique, I’objectif
2°C pourra également étre atteint. Il restera le sujet des énergies renouvelables. Il s’agira
également d’augmenter la part des véhicules électriques et hybrides dans le portefeuille.

- Un engagement actionnarial renouvelé,

Apres avoir réalisé une consultation aupres de ses partenaires sur la transition énergétique,
la SACRA a pu constater le degré hétérogene de sensibilisation a ce sujet.

La SACRA veillera ainsi a I’avenir a faire prendre en compte les enjeux climatiques dans
les votes qui concerneront ses fonds d’actions dédiés. Pour se faire, elle 1’inscrira dans ses
protocoles d’investissement, car la politique de vote est un moyen incontournable pour peser
sur I’évolution des émetteurs. Une synthése annuelle de ce type de votes figurera a
I’avenir dans ce rapport annuel.

En conclusion,la SACRA a souhaité adopter une démarche progressive et pragmatique
dans le respect des responsabilités et des valeurs du régime, en intégrant des critéres
environnementaux dans sa politique d’investissement et ainsi réduire I’impact climat
de son portefeuille d’investissement, tout en incluant les enjeux spécifiquement ESG
dans ses prises de décisions futures, avec la prise en compte du risque de controverse.
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Annexe 1

Analyse ESG des

portefeuilles actions
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Annexe 2

Evolution des émissions indirectes des portefeuilles actions

350

300

250

200

150

100

50

Evolution des émissions induites (en TeqCO2/m€ investi)

177

62

2010 2011
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e SAKKARAH 3

SAKKARAH 6

® [ndice Scientific Beta Sacra

Taux de disponibilité des données (en % des encours) :

SAKKARAH1 | SAKKARAH2 | SAKKARAH3 | SAKKARAH4 | SAKKARAH5 | SAKKARAHG | SAKKARAH7 | SAKKARAHC s«:ielgnt(iifliieseta
acra
2010 83% 62% 70% 66% 66% 62% 70% 85%
2011 86% 66% 1% 64% 63% 66% 74%
2012 83% 64% 64% 82% 63% 64% 67%
2013 85% 1% 78% 89% 1% 64% 64%
2014 90% 2% 64% 7% 65% 69% 67%
2015 93% 2% 68% 78% 85% 67% 69%
2016 87% 99% 99% 99% 99% 99% 83%
2017 97% 100% 99% 100% 100% 100% 99% 97%
2018 95% 100% 96% 98% 100% 100% 96% 96%
2019 97,4% 100,0% 100,0% 100,0% 94,7% 100,0% 100,0% 99,0% 100%
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Annexe 3

Evolution des émissions indirectes des portefeuilles actions

Actifs bloqués ou « stranded assets »

Actifs ayant perdu de la valeur en raison de I'évolution
du marché, et notamment des contraintes
réglementaires. Le secteur des énergies fossiles est
particulierement concerné, car pour limiter le
réchauffement climatique, une partie des réserves de
combustibles fossiles devra rester sous terre, et
deviendrait donc sans valeur.

Agence de notation extra-financiéere

Les agences de notation extra-financiére analysent et
évaluent les entreprises et entités publiques relativement
a leur performance environnementale, sociale et de
gouvernance. Parmi les principales agences on peut
citer Vigeo ou encore MSCI.

Agence Internationale de ’Energie

Fondée en 1974, I'Agence Internationale de I'Energie
(AIE) est une organisation intergouvernementale
autonome rattachée I'Organisation de Coopération et de
Développement Economique (OCDE). Elle a pour
vocation a garantir la sécurité énergétique de ses
membres en contribuant a la coordination de leurs
politiques énergétiques ainsi que de produire des études
et analyses sur les solutions permettant a ses Etats
membres de disposer d’'une énergie fiable, abordable et
propre.

Agence Internationale de ’Energie atomique

Créée en 1957 par les Nations Unies, I'Agence
internationale de I'énergie atomique (AIEA) est la
principale organisation mondiale pour la coopération
scientifique et technique dans le domaine de I'utilisation
du nucléaire a des fins pacifiques.

Batiments éco-congus

Batiments dont le processus de construction (ou de
réhabilitation) repose sur le respect de I'environnement,
la maitrise des consommations d’énergie ainsi que le
confort et la santé des occupants.

Changement climatique

Modification durable du climat a I'échelle planétaire. Les
émissions de gaz a effet de serre (GES) ont été
considérablement accrues par les activités humaines
depuis le XIXéme siécle, ce qui a eu pour conséquence
une modification du climat et un réchauffement global de
la planéte.

Charbon thermique

Charbon extrait et utilisé pour produire de I'énergie, par
opposition au charbon métallurgique, utilisé dans le
processus de fabrication de Il'acier, qui lui n'a pas
actuellement de solution de substitution.

Chimie verte

Chimie qui repose sur la conception de produits et
procédés chimiques permettant de réduire et éliminer
I'utilisation et la génération de substances dangereuses
(pour 'environnement et 'homme).

Controverses

Accusations dont peut faire I'objet un émetteur suite a la
violation des conventions internationales  sur
I'environnement, le respect des droits humains, etc.
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COP 21

Une COP (ou Conférence des parties) est une
conférence internationale sur le climat qui réunit chaque
année les Etats engagés depuis 1992 par la Convention
cadre des Nations unies sur les changements
climatiques (CCNUCC). La 21éme Conférence des
parties ou « COP 21 », a eu lieu a Paris en 2015 et a
débouché sur I'Accord de Paris dont 'objectif est de
limiter la hausse de la température globale en dessous
des +2°C par rapport aux niveaux préindustriels et a
horizon 2100.

Déclaration de I’OIT (Organisation Internationale du
Travail) relative aux principes et droits
fondamentaux au travail

Adoptée en 1998, la Déclaration oblige les Etats
membres de I'OIT, qu'ils aient ou non ratifié les
conventions correspondantes, a respecter et promouvoir
plusieurs principes relatifs a : « la liberté d'association et
la reconnaissance effective du droit de négociation
collective, I'élimination de toute forme de travail forcé ou
obligatoire, I'abolition effective du travail des enfants,
I'élimination de la discrimination en matiére d'emploi et
de profession ».

Développement Durable

Formalisé par la Commission Mondiale sur
I'Environnement et le Développement des Nations
Unies, a l'occasion de la publication du Rapport
Brundtland en 1987, le concept de Développement
Durable se définit comme « un développement qui
répond aux besoins du présent sans compromettre la
capacité des générations futures a répondre aux
leurs ». En d’autres termes, le Développement Durable
repose sur la conciliation du progrés économique et
social avec la préservation de I'environnement.

Engagement actif

Démarche de sensibilisation et de progrés qui consiste a
dialoguer avec une société pour 'amélioration de ses
pratiques

ESG

Désigne les criteres Environnementaux (E), Sociaux (S)
et de Gouvernance (G), qui constituent les trois piliers
d’analyse pris en compte dans [linvestissement
responsable.

Le critere environnemental inclus notamment la
réduction des émissions de gaz a effet de serre, la
prévention des pollutions ou encore la gestion des
déchets.

Le critére social inclus notamment le respect des droits
de ’lhomme et du droit du travail, la santé et sécurité au
travail ou encore le dialogue social.

Le critére de gouvernance, qui désigne I'organisation du
pouvoir au sein de [Ientreprise, inclus notamment
l'appréciation de  lindépendance du  conseil
d’administration, le respect des droits des actionnaires
minoritaires et la vérification des comptes.

Eurostat

Eurostat est [l'autorité statistique communautaire
désignée par la Commission européenne pour produire
les statistiques officielles européennes.



Extra-financier

Relatf a Ila prise en compte de critéres
environnementaux, sociaux et de gouvernance, au-dela
de la seule appréciation économique et financiére.

Freedom House

Organisation non-gouvernementale basée a
Washington, ceuvrant pour le développement des
libertés et de la démocratie & travers le monde.

Gaz a effet de serre (GES)

Les GES sont des gaz présents dans I'atmosphére
terrestre qui absorbent une partie de I'énergie solaire
renvoyé dans I'espace par la Terre sous forme de rayons
infrarouges, et contribuent ainsi au réchauffement de la
planete. Parmi les principaux GES, figurent notamment
le dioxyde de carbone (CO2), le méthane (CH4), le
protoxyde d’azote (N20) ou encore la vapeur d’eau
(H20).

ISR

L’Investissement Socialement Responsable (ISR)
consiste a intégrer les criteres environnementaux,
sociaux et de gouvernance (ESG) dans les placements
financiers.

Obligations vertes ou « Green Bonds »

Emprunt obligataire émis sur les marchés financiers par
une entreprise ou une entité publique, destiné a financer
un projet ou une activitt ayant un bénéfice
environnemental. Dans ce cas, les sommes recueillies
sont directement affectées a des initiatives permettant de
développer des solutions d’énergie renouvelable ou
d’améliorer Tl'efficience énergétique de dispositifs
existants ou encore de financer des projets ayant un
impact social positif.

Pacte Mondial des Nations Unies

Lancé en 2000, le Pacte Mondial est une initiative des
Nations par le biais de laquelle les entreprises,
associations ou organisations non-gouvernementales
signataires s’engagent volontairement a respecter dix
principes relatifs aux droits de 'homme, au droit du
travail, a I'environnement et a la lutte contre la corruption.
La mise en oceuvre de ces principes doit étre attestée
chaque année par les adhérents via la publication d’une

Sources :

- Ademe

- Agence Internationale de I'Energie

- Agence Internationale de I'Energie Atomique
- Agence Parisienne du Climat

- Association Orée

- Encyclopédie Universalis

- France diplomatie

- Freedom House
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« Communication sur le Progrés » sur le site internet du
Pacte Mondial.

Parties prenantes

Les parties prenantes peuvent étre définies comme tout
individu ou groupe pouvant affecter les activités d’'une
entreprise ou étre impacté par elle. Les entreprises
socialement responsables doivent étre transparentes
envers leurs parties prenantes et prendre en compte
leurs intéréts.

Responsabilité Sociétale des Entreprises (RSE)

La Responsabilitt Sociétale des Entreprises est
I'application des principes de développement durable a
I'entreprise. La RSE regroupe ainsi I'ensemble des
pratiques mises en place par les entreprises pour
intégrer les enjeux sociaux, environnementaux, de
gouvernance et économiques dans leurs activités.

Risques physiques

Ce sont les risques liés aux conséquences du
changement climatique, pouvant de fait affecter
I’économie : événements climatiques extrémes, montées
des eaux, recrudescence de catastrophes naturelles,
sécheresses, inondations, risques sanitaires
(augmentation des maladies).

Scénario 2°

Sur la base de I'objectif de limitation de la température
mondiale a 2°C (cf COP 21), 'AIE (Agence Internationale
de I'Energie) a établi un scénario énergétique mondial. |l
s’agit d’'une feuille de route a suivre afin de réussir la
transition énergétique mondiale nécessaire a l'atteinte
de cet objectif 2°C. Ce scénario est établi de maniere
globale pour différents secteurs d’activités.
Technologies vertes

On entend par « technologies vertes » les solutions liées
aux énergies renouvelables, aux batiments verts, aux
produits ou services améliorant I'efficience énergétique,
a la prévention des pollutions et au traitement des eaux.

Transparency International

Organisation non-gouvernementale basée a Berlin dont
I'objectif est de lutter contre la corruption

- Insee
- La Tribune
- Ministére de I'économie et des finances

- Ministére de la transition écologique et
solidaire

- Novethic
- Organisation Internationale du Travail
- Transparency International
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