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Ce rapport a été rédigé dans le cadre de I'article 29 de la Loi n® 2019-1147 relative a I'Energie et au
Climat et de son décret d’application n® 2021-663 du 27 mai 2021. Ces deux textes sont venus
revisiter, clarifier et renforcer le dispositif de transparence extra-financiére des acteurs de marché

et compléter le droit européen en vigueur, dans trois domaines complémentaires :

1. Le climat, avec la publication de la stratégie d’alignement sur les objectifs de température de
I'accord de Paris — avec des objectifs quantitatifs d’émissions de gaz a effet de serre tous les cing
ans, jusqu’a 2050 — ainsi que l'alignement des encours sur les activités durables de la Taxonomie
européenne et sur les activités liées aux énergies fossiles.
2. La biodiversité, via la publication de la stratégie d’alignement sur les objectifs internationaux de
préservation de la biodiversité, avec des objectifs chiffrés.
3. Et plus largement concernant la prise en compte des enjeux environnementaux, sociaux et de
gouvernance (ESG) :
e 'intégration des risques ESG dans le processus de gestion des risques, avec un focus sur les
risques relatifs au changement climatique et ceux liés a I'érosion de la biodiversité ;
e La stratégie d'engagement et la politique de vote, leur compte-rendu ainsi que leurs

conséquences sur la stratégie d’investissement ;

e La prise en compte des critéres ESG au niveau de la gouvernance de I'entité.

Ce rapport concerne la Mutuelle Interprofessionnelle Antilles Guyane, membre de la SGAM AG2R LA
MONDIALE. Il s’appuie sur des indicateurs élaborés et calculés par les équipes de la Direction des
Investissements et du Financement (DIF) d’AG2R LA MONDIALE.

Ce rapport a été publié sur le site internet du Groupe, transmis a I’ACPR ainsi qu’a la plateforme pour

la transparence climatique de I’'ADEME (Agence de I'Environnement et de la Maitrise de I'Energie).
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. INFORMATIONS ISSUES DES DISPOSITIONS DE
L'ARTICLE 29 DE LA LOI RELATIVE A L'ENERGIE ET AU
CLIMAT



A.Démarche générale de I'entité sur la prise en compte des criteres

environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance
1. En bref

La Mutuelle Interprofessionnelle Antilles Guyane (Miag) est une mutuelle régie par le code des de la
mutualité, et membre de la SGAPS (Société de groupe assurantiel de protection sociale) et, a ce titre,
de la SGAM AG2R LA MONDIALE. Cette derniére a pour objet, de nouer et gérer des liens de solidarité
financiére importants et durables entre les affiliées, de conduire les politiques utiles aux entreprises
affiliées, d’établir, pour les activités concurrentielles des entreprises affiliées, une politique
commerciale cohérente, d’évaluer les moyens nécessaires au développement de I'ensemble et servir
de support a I'organisation commune des activités des entreprises affiliées.

A ce titre, la gestion financiére des portefeuilles d’'actifs de I'institution est du ressort de la Direction
Finances et Risques (DIFR) d’AG2R LA MONDIALE. Elle est assurée par la Direction des
Investissements et du Financement (DIF) pour les valeurs mobiliéres.

Cartographie des encours :

Encours Estimés en M€

Trésorerie

Obligations

Actions

Immobilier

Fin 2023, les actifs de la MIAG représentent un encours de 14 ME€.
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AG2R LA MONDIALE conduit depuis le début du siécle une politique de responsabilisation de ses

investissements (IR) d'une part et de structuration de solutions d'investissement socialement

responsables (ISR) d’autre part ; ces deux politiques sont incarnées par :

ela déclinaison des engagements souscrits par AG2R LA MONDIALE au titre de sa RSE avec

notamment I'adhésion au Global Compact ;

el’extension progressive et méthodique d’une démarche d’investissement responsable (IR) et de I'ISR

a l'ensemble des classes d’actifs et des stratégies de gestion ;

eUne démarche systématique de labélisation des fonds gérés par ALMGA : CIES des 2002 pour

I’épargne salariale, Finansol pour les fonds solidaires, Labels ISR pour les fonds ISR éligibles.

Cet engagement responsable et la double démarche IR/ISR qui 'accompagne se déploient depuis
2016 sur les actifs gérés par les équipes de la DIFR dans un cadre structuré alors par la Loi de
transition énergétique et son Article 173-VI, par la charte d’investissement responsable du Groupe,
par les politiques d’exclusion qui la complétent (tabac, armes controversées), par une politique Climat
qui a fait 'objet de plusieurs renforcements et extensions depuis sa version initiale adoptée en 2017

et par sa politique d’engagement actionnarial et de vote.

La prise en compte des risques en matiére de durabilité dans les décisions d’investissement et la

gestion des incidences négatives relévent de cette double démarche IR/ISR.

La frise chronologique ci-aprés synthétise la démarche d’AG2R LA MONDIALE :
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Adoption d'une Charte Signature par I'Association sommitale Renforcement de la politique climat :
d'Investissement des principes de |'Investissement exclusion des hydrocarbures non

Adhésion au Pacte Responsable responsable de 'ONU conventionnels

Mondial de I'ONU

&#

Adhésion au Forum Adoption de politiques Adoption d’une politique Renforcement de la politique climat :

pour I'Investissement d’exclusion du tabac et climat exclusion des exploitants de

Responsable du charbon Adoption par le Groupe nouveaux gisements pétro-gaziers i
de sa « Raison d’étre » partir de 2027

L’extension de la couverture de l'investissement responsable a la totalité du périmetre de la gestion
des actifs du Groupe résulte de la conviction de la valeur ajoutée apportée par l'analyse extra-
financiére dans la construction des portefeuilles (identification d’opportunités d’investissement,
détection des risques...) et de I'impact positif de I'appropriation des enjeux ESG par les émetteurs.
Cette conviction est le fruit d'une expérience accumulée depuis plus de 20 ans dans ce domaine par
le Groupe.

Cette démarche IR concerne les actifs gérés par les équipes de la Direction Investissements
Finances et Risques (DIFR) soit 14 M€.

Dans ce cadre, la mesure de la prise en compte des criteres ESG se fait sur la base d’indicateurs
elaborés et calculés par les équipes de la DIF a partir d’analyses internes, de données collectées
auprés des agences Moody’s ESG Solutions, ISS-ESG, Carbon4 Finance et MSCI ESG pour
I’élaboration des listes d’exclusion et I'évaluation ESG des entreprises et des états en portefeuille, et
sur les informations remontées par Proxinvest-Glass Lewis et ISS Governance concernant I'exercice

des droits de vote.

2. Une charte d’investissement responsable

AG2R-LA-MONDIALE a synthétisé son engagement dans une charte d'investissement responsable

adoptée en 2016 par son Association sommitale®.

Au travers de cette derniére, le Groupe, pour contribuer directement et indirectement « a la
préservation des droits de 'Homme, de I'environnement et du climat, a la promotion d’'un modele de

développement démocratique, durable et solidaire », entend développer une démarche

1 Regroupant la SGAM et les institutions de retraite complémentaire CGRR et AG2R Agirc-Arrco, voir organigramme dans la section « Démarche de prise en

comptes des critéres environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance au niveau de I'entité »
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d'investissement responsable « au service de I'économie réelle et des objectifs du développement
durable » ; ce texte est articulé autour de 2 macro-objectifs sociétaux et de 7 principes directeurs, a
prendre en compte et a adapter en fonction des portefeuilles concernés et de leur univers

d’investissement.

a. Objectifs de I'investissement responsable

Le Groupe, dans le cadre de cette charte, s’est donné pour objectifs d’'une part de « concilier la
performance économique et I'engagement sociétal par un soutien aux entreprises et aux entités
publiques qui contribuent au développement durable, quel que soit leur secteur d’activité, et
« d'influencer la gouvernance et le comportement des acteurs pour favoriser une économie

responsable » d’autre part.

L’entrée, formalisée en avril 2018, de I’Association sommitale AG2R LA MONDIALE, au sein du collége
« Investisseur » des « UNPRI » (Principes pour I'lnvestissement Responsable de 'ONU) confére aux
Objectifs de Développement Durable (ODD) un réle de référence au sein de la démarche RSE
(Responsabilité Sociétale de I'Entreprise) et de la politique d’investissement responsable du Groupe
; contribuant a leur légitimité, leur lisibilité et a leur visibilité. C'est la raison pour laquelle, les deux
objectifs inscrits dans la charte et leur déclinaison en termes d’enjeux environnementaux (E),

sociétaux (S) et de bonne gouvernance (G) sont associés aux ODD dont ils relévent.

Dans ce cadre :
e AG2R LA MONDIALE prend en compte I'impact de ses investissements sur I'environnement (E)
ainsi que leur contribution a la transition énergétique et a une gestion durable des ressources de la

planéte. Cela recouvre plus particulierement les ODD suivants :

12 w 13!!8 S RELATIVES

AL lUTlE CONTRE
NGEMENTS
I.‘.lIMATIl.'II.B

e AG2R LA MONDIALE participe par ses investissements, a la vitalité des territoires ainsi qu'au
soutien de I'activité économique et de I'emploi. Aunom de ses valeurs et des principes de I'économie
sociale qu'il défend, le Groupe est ainsi particulierement attentif au comportement des entités dans
lesquelles il investit en matiere de respect de droits de 'Homme, de droit du travail et d’égalité
Femmes-Hommes. AG2R LA MONDIALE privilégie celles porteuses des meilleures pratiques,
notamment en matiére de non-discrimination, d’appréhension des risques psychosociaux, de
dialogue social, ou de relations avec les fournisseurs et les sous-traitants. Les ODD associés a ce
pilier sociétal (S) sont les suivants :
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e AG2R LA MONDIALE est attentif a la qualité de la gouvernance (pilier G) des entreprises dont il
est actionnaire ou porte des titres ; qualité appréciée notamment sous I'angle de la compétence, de
I'indépendance, de la disponibilité et de la mixité des membres du conseil, du respect des
actionnaires minoritaires, de la prise en comptes des intéréts des autres parties prenantes de
'entreprise, et de I'éthique des affaires (prévention de la corruption et des pratiques anti-

concurrentielles-+-).

C’est par le dialogue et le vote que le Groupe entend « influencer la gouvernance et le comportement
des acteurs pour favoriser une économie responsable » et s’inscrire ainsi sur la voie du deuxiéme
objectif affiché dans sa charte.

Par le dialogue avec les émetteurs de son univers d’investissement, AG2R LA MONDIALE cherche a
mieux comprendre comment ceux-ci interpretent et intégrent les principaux enjeux
environnementaux, sociaux et de gouvernance propres a leur secteur d'activité ou a leur écosystéme.
Ce dialogue contribue également a un exercice éclairé des droits de vote et permet réciproquement a
I’entreprise de mieux appréhender, anticiper I'impact de certaines de ses initiatives ou pratiques,
notamment dans les domaines relatifs a la gouvernance ou a la rémunération de ses dirigeants.
L’exercice des droits de vote attachés aux actions détenues au sein des portefeuilles placés sous sa
responsabilité se fait dans le cadre d’une politique réexaminée chaque année.

Tant cette ambition que le pilier G du premier objectif de la charte participent des deux ODD suivants :

16 PAIX. JUSTICE 17 PARTENARIATS
i I'::s'nmsjmNS fEuREAusmou
EFFICACE

a DES OBJECTIFS

Y, @

b. Principes d'investissement responsable
Principe n° 1 : Une recherche de cohérence

Les décisions d’investissement doivent tenir compte a la fois des engagements pris par le Groupe a
I’égard de ses clients et a de ceux pris au titre de sa Responsabilité sociétale d’entreprise. Ces
derniers sont réaffirmés chaque année dans les rapports extra-financiers du Groupe, soumis a
vérification par les Commissaires aux comptes, et s’appuient sur les principes du Pacte mondial des

Nations Unies et les Objectifs du Développement durable qui tiennent lieu de cadre de référence.
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Principe n® 2 : Une approche globale de /a performance et de la sécurité financiere

La démarche d’investissement responsable se veut pragmatique, simple et lisible. Animée par le
Directeur des Investissements, elle est structurée, partagée et déclinée en critéres mesurables et
pondérés ; elle fait 'objet de revues régulieres. En outre, si la recherche de sécurité financiere et de
rentabilité constitue un impératif de I'activité d’investissement, elle s’effectue en prenant en compte
simultanément des aspects économiques, financiers, sociaux et environnementaux dont I'intégration

au sein du processus d’investissement contribue a I'exercice du devoir fiduciaire du Groupe.

Principe n° 3 : Une nécessaire adaptation aux différents univers d’investissement

Les portefeuilles sont construits de maniéere a garantir la sécurisation de nos engagements sur le long
terme et permettent notamment le lissage des plus-values réalisées dans le temps. En outre, ils
relevent de cadres réglementaires, d'objectifs de performance, ainsi que de contraintes comptables
ou prudentiels divers. Cette diversité conduit a une multiplicité de stratégies d’allocations d’actifs qui
recouvrent elle-méme un large spectre de classes d’actifs, de secteurs, de types d'émetteurs et
d'émetteurs privés ou publics. La généralisation d’'une démarche d’investissement responsable a tous

les univers d’investissement nécessite une méthode et des moyens adaptés.

Principe n° 4 : Une démarche de progrés et d’amélioration continue

AG2R LA MONDIALE est en relation constante avec ses clients, directement ou par I'intermédiaire de
leurs représentants. Il participe aussi activement aux travaux de nombreuses organisations
professionnelles ou associations de place pour que l'ensemble des acteurs de la chaine

d'investissement progresse ensemble.

Principe n° 5 : Un devoir de veéille et de dialogue

L'apparition d'une « controverse », la détection d'un risque environnemental, social ou de
gouvernance, liées & une pratique ou a une initiative d’un émetteur (gestion de la chaine
d’approvisionnement, fraude, sécurité--+), les risques de réputation ou financiers associés, de méme
que 'analyse d'une résolution proposée en assemblée générale, peuvent conduire a la mise sous
surveillance d’'un émetteur. Ces situations sont résolues prioritairement dans le cadre d’un dialogue
avec les différentes parties prenantes de I'entreprise concernée (dans le respect des régles du

paritarisme).

Principe n° 6 : Une obligation de rendre compte (redevabilité)

L’'investissement responsable est exigeant et parfois difficile a mettre en ceuvre. Il se heurte a de
nombreux freins, d’abord liés au marché auquel il s’applique, puis a la disponibilité de données fiables
et homogenes. C'est pourquoi AG2R LA MONDIALE se dote d'une obligation de moyens et non de
résultat ; il rend compte de sa démarche d’investissement responsable aux instances statutaires du

Groupe et a ses clients, en assemblée ou par I'intermédiaire de rapports prévus par la réglementation.
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Principe n® 7 :Un engagement a promouvoir l'investissement responsable
AG2R LA MONDIALE soutient des initiatives contribuant a la vitalité du débat ainsi qu’au dynamisme
de la recherche relative aux questions d’investissement et de finance responsable. Il diffuse le résultat

de ses travaux a ses principales parties prenantes.

3. La démarche d’investissement responsable : exclusions sectorielles et

engagement actionnarial

Les politiques d’exclusion, la politique climat du Groupe et la politique d’engagement actionnarial sont

les piliers de la démarche d’'investissement responsable :

Les politiques d’exclusion avec I'interdiction d’investir :
e Dans les entreprises impliquées dans la fabrication, le commerce, le stockage ou les services pour
les mines antipersonnel, les bombes a sous-munitions, les armes chimiques et biologiques en
conformité avec les conventions ratifiées par la France ;

e Dans les entreprises du secteur du tabac ;

La politique climat comporte quatre volets :

1. Le pilotage des portefeuilles d’actifs sur la base d'objectifs intermédiaires de température
implicite a horizon 2025 et 2030 ;

2. La sortie programmée du financement du charbon et des hydrocarbures non-conventionnels a
I"horizon de 2030 ;

3. L'arrét du financement des acteurs explorant ou développant de nouveaux champs pétroliers ou
gaziers a partir de 2027 ;

4. La promotion des investissements dans une économie bas carbone.

L’engagement actionnarial et I'exercice des droits de vote sont en résonnance avec les principaux
objectifs de la charte. C'est par le dialogue et I'exercice des droits de vote que le Groupe cherche a «
influencer la gouvernance et le comportement des acteurs pour favoriser une économie responsable

».

La démarche IR s’applique a I'ensemble des actifs de la Miag gérés par les équipes de la DIFR soit
14 M€ et est déployée par classe d’actifs pour tenir compte des spécificités de chacune d’entre elles.
Elle est, pour certains actifs, enrichie d'un volet d’intégration d’analyse extra-financiére dans les
decisions d’investissement.

Les portefeuilles de la Miag sont principalement investis en direct dans des obligations émises par
des entreprises et/ou des états européens . Fin 2023, ces actifs représentaient 76% des encours gérés
en interne soit 12 ME€. Les exclusions sectorielles définies par les politiques dites armes
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controversées, tabac et Climat conduisent a réduire les univers d'investissement de la gestion en
titres vifs dans des proportions significatives.

En prenant I'indice le plus représentatif des univers d'investissement des portefeuilles de la Miag sur
les obligations, 3% de I'indice Barclays Corporates sont interdits a tout nouveau financement selon

ses politiques.

Part des indices exclue par les politiques d’investissement responsable :

Type Nom Charbon Petrole Tabac % Total exclu
Bloomberg Barclays
§RATCAYS  03%  04% 0,2% 0,9%
Euro Agg
Obligataire Bloomberg Barclays
Euro Corpo ex BBB 0,3% 2,6% 0,5% 3,3%
& Tierl
. Stoxx Europe 50 1,1% 58% 1,1% 8,1%
Actions
MSCI EMU 0,5% 0,6% 1,1%

Les listes d’exclusion sont mises a jour annuellement : I'appartenance a I'une de ces listes se traduit
pour I'émetteur (entreprise, état) par |’ arrét de tout nouvel investissement dans I'ensemble de ses
titres financiers (actions, obligations) a partir de la date d’exclusion. L’exclusion d'un Groupe émetteur
(maison-mére) s’applique & I'ensemble de ses filiales. Pour les titres achetés avant la date
d’exclusion, les instruments financiers a maturité (par exemple les obligations) peuvent étre
conservés ou cédés progressivement. Les autres types d’'instruments (par exemple les actions) sont

cédés dans les trois mois a partir de la date d’entrée en vigueur de I'exclusion.

Les risques en matiére de durabilité sont ainsi pris en compte dans les décisions d’investissement a

travers la démarche IR, qui permet de réduire les risques sur le plan :

e Social et sociétal avec les exclusions des entreprises du secteur du tabac et des armes
controversées ;
e Environnemental avec la politique Climat qui s’inscrit dans une démarche contribuant a limiter le

réchauffement planétaire au plus proche de 1,5° C.

Une description détaillée de l'intégration des risques en matiere de durabilité dans le processus
d’investissement, répondant a I'article 3 du Réglement Européen (UE) 2019/2088 Sustainable Finance
Disclosure Regulation) est disponible sur le site internet du Groupe dans la section « Investir de

maniére responsable ».
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Pour les produits gérés par des sociétés de gestion externe, il est vérifié :
e Lors de la souscription pour les produits non cotés (private equity et fonds de dette) que la
stratégie de gestion ne prévoit pas d’'investissement ou de financement dans des activités liées a la
production d’armes, de tabac ou de développement de capacité pétro-gaziéres ;
e Lors de la souscription pour les produits multigestion (OPC investis dans des actifs cotés) gérés
activement (hors gestion répliquant des indices) que les sociétés de gestion sélectionnées
s’engagent dans des politiques d’exclusion sinon identiques, du moins cohérentes avec celles du

Groupe.

4. Analyse ESG et évaluation

a. Des émetteurs publics et privés

Les travaux d’analyse et d’évaluation ESG s’appuient sur des données puisées auprés de sources
publiques (sites internet des émetteurs...) ou acquises auprés des agences de notation extra-
financiére. Ces données sont traitées, en les resituant dans le contexte de I'émetteur (secteur
d’activité par exemple), par un outil propriétaire, EthiScreeninG, et restituées sous la forme d’une note
ESG. Cette note est susceptible d’étre réexaminée par application d'un « malus » a la suite d'une
controverse relayée par un média, une ONG, un syndicat... et relative a I'émetteur lui-méme, son
secteur d’activité ou son écosysteme.

Au-dela de la gestion strictement ISR, ces informations sont intégrées de maniere discrétionnaire par
les équipes de gestion ainsi qu’au sein des outils de suivi de performance et des risques
(« température » par exemple) des portefeuilles assurantiels.

Elles sont prises en compte pour les émetteurs sous surveillance (notés BBB et BBB-) en enrichissant
I'analyse crédit d’un avis relatif aux enjeux ESG propres a |'émetteur, en particulier sur les
controverses dont il fait I'objet et de la trajectoire de réchauffement climatique sur laquelle il s’inscrit.
La notation ESG est également prise en compte dans I'analyse des émissions de dette d’entreprises
non notées (« dette privée ») ou autour de thématiques telles que la transition énergétique. Il s'agira

par exemple d’analyser les indicateurs d’'impacts extra-financiers associés a certains financements.

>> Analyse et évaluation des Etats :

Le processus d’analyse et d’évaluation extra-financiére des 53 émetteurs souverains de l'univers
d’investissement s’alimente en données auprés de Moody’'s ESG qui couvre I'ensemble du spectre
ESG, de Carbon4 Finance pour le volet climat ainsi que de 'ONU et de la Banque Mondiale pour les
données publiques. Il a été enrichi en 2022 d’un module controverse.

Comme le résume la matrice ci-aprés, chacun des trois piliers E, S et G est équipondéré et évalué a
I'aune d’un critere relatif a 'agenda 2030 et aux 17 ODD de I'ONU pour 75% de la note d'une part, a

un critére spécifique a hauteur de 25% d’autre part. La somme de ces deux facteurs étant alors affecté

Mutuelle Interprofessionnelle Antilles Guyane - Rapport d’investissement responsable 2023 14



d’un coefficient « controverse » sous la forme d’un « malus » compris entre 0 et 1 en fonction du degré
de gravité des controverses identifiées (atteintes a la liberté de la presse, aux libertés syndicales, aux
droits de 'lhomme, la protection de I'environnement ou de la biodiversité...).

L’évaluation de I'engagement des états pour atteindre les objectifs de I'agenda 2030 repose sur la
répartition des 17 ODD entre les trois piliers E, S et G et la mesure des indicateurs issus de la

nomenclature de Moody’s ESG, au total 51, affectés a chacun des ODD.

Coefficient
17 ODD (75%) 3 critéres spécifiques (25%) controverses Note pilier E,S,G
[0;1]

Evaluation ESG
des Etats

ODD: Absence de pauvreté, Faim "zéro",
Social Santé, Education, Egalité des sexes,
(1/3) m Travail décent et croissance économique,
Innovation et infrastructure

Lutte contre les inégalités
Source: Coefficient de Gini de la BetaS[0;1] Note S=(75% Note ODD S +25% Note spécifique S) x Beta S
Bangue Mondiale et de I'OCDE

Note finale ESG = (Note E + Note S + Note G) / 3

>> Analyse et évaluation des entreprises :

Les entreprises sont évaluées selon une critériologie articulée autour des trois piliers E, S et G
auxquels sont rattachées des indicateurs spécifiques; au total 33 indicateurs, dont 6 relatifs a la
responsabilité environnementale de I’émetteur, 19 au volet social/sociétal et répartis entre les 3
grandes familles d’enjeux associés a cette dimension ( capital client : 5, capital humain : 7, capital
parties prenantes : 7) et enfin 8 relevant de la thématique Gouvernance et ventilés autour d’une
composante « Ethique des affaires » pour 4 d’entre eux et « Gouvernance traditionnelle » pour les 4
autres.

La pondération des critéres est définie au niveau de chaque secteur d’activité, en fonction de ses
enjeux E, S et G, de la pertinence de chacun d’entre eux dans ce contexte et sous contrainte de

disponibilité des données.
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Gouvernance
(=)

1 ] I : —]
||Egaiité || Coopération |Prévention Audit et
| des chances durable |de la corruption MEaCanisme
| Equi]ibre entre vie Déweloppemant Présention R e
| |das clients profassionnelle et| Héconomique et Hdes pratiques || Congeil
F——r— personnelis social | ||anticoncurrentielle| ||d'administration |
| des contrats || Gestion des :Dialc-gua avec les | Redations aves les Droits des
—WIM 1 restructurations parties prenantes | gouvernamants actionnairas
produits Promotion des Fournisseurs et Transparence at i ;
Y choix de carriére | Hsous-traitants Uintégrité dans le e
. " T STANONIEMGNt
des produits | Promotion du [ CITRY 7 ! ebyng
dislogue social  |Intégration des
facteurs sociaux
Salaire
* [Respect da la
liberté syndicale
Santd ot Séeuritd
Respect
das droits
fondamentaux

Le tableau ci-dessous reprend I'exemple de 3 secteurs d’activité sur leurs enjeux et le poids alloué a

chaque pilier :

Secteurs Principaux enjeux ESG Pondération

Automobile Transition électrique Environnement : 40%
Chaine d'approvisionnement Social : 35%
Gestion des restructurations Gouvernance : 25%
Services Intensité énergétique des opérations, gestion des déchets, Environnement : 35%
industriels Sécurité des opérations et santé des employés, risques liés aux Social : 40%
permissions d'exploitation, risques de corruption et pratiques Gouvernance : 25%
anti-concurrentielles
Technologie Attraction et rétention des profils hautement qualifiés, sécurité Environnement : 30%
des données personnelles, développement d'outils de gestion des | Social : 40%
enjeux environnementaux et sociaux, gestion de '=au Gouvernance : 30%

Ces parametres sectoriels sont injectés dans EthiScreeninG dont I'algorithme produit la note ESG.

La note ESG intéegre le comportement des émetteurs vis-a-vis de leurs parties prenantes et de
I’environnement. Elle permet de réduire ex ante I'exposition des portefeuilles a des controverses
futures. La détection d’'une controverse avérée et de son degré de gravité, vue sous I'angle des parties
Etat,

environnement...), intégrant une éventuelle récurrence des faits et des réponses apportées par ses

prenantes impactées (actionnaires, salariés, clients, société civile, fournisseurs,

dirigeants, est cependant susceptible, et ce éventuellement post-dialogue, d’affecter négativement la

note ESG de 'entreprise concernée.
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5. Performance ESG et suivi des politiques d’exclusion

a. Performance ESG des investissements en titres vifs et immobiliers

L’encours sous revue ressortait fin 2023 a 11 M€ dont environ 7,4M€ d’obligations d’entreprises et
3,3M€ d’obligations souveraines et assimilées. L'analyse porte sur la « gestion en direct », c’est-a-
dire investis directement en obligations des entreprises et émetteurs de 'univers d’investissement et
qui sont gérés par les équipes de la DIF. Cette premiére synthése, relative a la performance extra-
financiere des portefeuilles de la Miag, se veut une expression du principe N° 6 de sa charte
d'investissement responsable ; principe dit de « redevabilité » et intitulé « Une obligation de rendre

compte ».
>> Performance ESG du portefeuille de valeurs mobiliéeres :

Elle est articulée autour d’indicateurs relatifs a la performance ESG du portefeuille dans ses
différentes expressions (actions, obligations...) ainsi qu'au titre de chacun des piliers E, S et G.
Compte tenu du spectre en termes d’enjeux et de risques, couvert par le Pacte Mondial des Nations
Unies, elle est enrichie d’une information quant au poids des entreprises signataires de cette initiative,

au sein du portefeuille.

Obligations Obligations

Evaluation entreprises souveraines
Encours M€ globale 7,4 3,3
(1) Evaluation ESG du portefeuille 57 52 69

Taux de couverture 86% 85% 89%

(2) Note Environnement 54 52 59
(3) Note Sociale 58 52 72
(4) Note Gouvernance 61 54 76
(5)Entreprises signataires du Pacte mondial (%) 84% 84%

Chaque indicateur est calculé au niveau du portefeuille consolidé et par classe d’actifs (obligations
d’entreprise, obligations souveraines) sur la valeur boursiére du 31/12/2023. Pour en apprécier la
valeur informative, il est fait mention de son taux de couverture, lequel dépend de la disponibilité des

données.

(1) Evaluation ESG du portefeuille

Les émetteurs souverains sont évalués sur chacun des trois piliers E, S et G selon un critére relatif a
I'agenda 2030 des ODD pour 75% de la note d’une part, et a hauteur de 25%, d’un critére spécifique
a chacun des piliers d’autre part ; la somme de ces deux facteurs étant alors affectée d’un coefficient
controverse sous la forme d’un « malus » compris entre 0 et 1 en fonction du degré de gravité des

controverses identifiées.
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La note ESG d’une entreprise est quant a elle le produit du traitement par EthiScreeninG, des données
relatives aux 33 critéres retenus dans le cadre du processus selon une pondération propre a chaque
secteur d’activité. L’évaluation ESG du portefeuille correspond a la moyenne pondérée par les encours
des notes des émetteurs en portefeuille.

La performance ESG globale du portefeuille ressort avec un score de 57 et un taux de couverture
de 86%. Les obligations souveraines ont la note la plus élevée avec un score de 69 sur 100.

(2) Note Environnement

La note Environnement d'un émetteur souverain est égale a la somme, affectée d’'un éventuel malus
lié a des controverses graves et avérées, de la note, pondérée a 75%, qu’il obtient au titre de sa
contribution au 7 ODD attachés au pilier E?, et de la note, pondérée quant a elle & hauteur de 25% ;
au titre d'un critére spécifique, en 'occurrence la lutte contre le réchauffement climatique.

La note Environnement d’une entreprise est égale a la somme pondérée des notes obtenues au titre
des 6 indicateurs utilisés pour évaluer sa politique environnementale ; chacun d’entre eux étant
affecté d’un coefficient de pondération déterminé en fonction de la pertinence et de I'importance de
celui-ci a I'aune des risques et opportunités ESG propres au secteur d’activité de I'entreprise.

Au titre de I'exercice 2023, la note « Environnement » du portefeuille s’établit a 54 avec une
contribution positive des obligations souveraines.

(3) Note Sociale

La note Sociale d’'un émetteur souverain est égale a la somme, affectée d'un éventuel malus li¢ a des
controverses graves et avérées, de la note, pondérée a 75%, qu’il obtient au titre de sa contribution
aux 7 ODD rattachés au pilier S, et de la note, pondérée quant a elle a hauteur de 25% ; au titre d’un
critére spécifique, en I'occurrence la lutte contre les inégalités. La note Sociale d’une entreprise est
égale a la somme pondérée des notes obtenues au titre des dix-neuf indicateurs utilisés pour évaluer
sa politique sociale ; chacun d’entre eux étant affecté d'un coefficient de pondération déterminé en
fonction de la pertinence et de I'importance de celui-ci a I'aune des risques et opportunités ESG
propres au secteur d’activité de 'entreprise.

Au titre de I'exercice 2023, la note « Sociale » du portefeuille s’établit a 58 avec une contribution
positive des obligations souveraines.

(4) Note gouvernance

2 Eau (6), Energie propre (7), Villes durables (11), Consommation et productions responsables (12), Lutte contre le changement climatique (13), Vie aquatique
(14), Vie terrestre (15)
3 Absence de pauvreté (1), Faim "zéro" (2), Santé (3), Education (4), Egalité des sexes (5), Travail décent et croissance économique 8), Innovation et

infrastructure (9).
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La note Gouvernance d’'un émetteur souverain est égale a la somme, affectée d’un éventuel malus lié
a des controverses graves et avérées, de la note, pondérée a 75%, qu’il obtient au titre de sa
contribution aux trois ODD rattachés au pilier G4, et de la note, pondérée quant a elle a hauteur de
25% ; au titre d’un critére spécifique, en I'occurrence la Lutte contre le blanchiment d'argent et le
financement du terrorisme.

La note Gouvernance d'une entreprise est égale a la somme pondérée des notes obtenues au titre
des 8 indicateurs utilisés pour évaluer sa gouvernance.

Au titre de I'exercice 2023, la note du portefeuille au titre du facteur « Gouvernance » s’établit a
61 avec une contribution positive des obligations souveraines.

(5) Entreprises signataires du Pacte Mondial

Le Pacte Mondial est une initiative des Nations Unies lancée en 2000 visant a inciter les entreprises
a adopter une attitude socialement responsable en s’engageant a intégrer et promouvoir 10 principes
relatifs aux droits de 'homme, au droit du travail, a I'environnement et a la lutte contre la corruption.
AG2R LA MONDIALE a rejoint cette initiative en 2006 et c’est en parfaite résonance avec le premier
des Principes de sa démarche d’investissement responsable, qui vise la cohérence entre les
engagements pris par le Groupe et ses décisions d’'investissement que cet indicateur trouve sa place
au sein du dispositif.

La part des encours investis sur des entreprises adhérentes du Pacte Mondial au sein du
portefeuille s’ établit a 84%.

4Inégalités réduites (10), Paix justice et institutions efficaces (16), Partenariat pour la réduction des objectifs (17).
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b. Suivi des politiques d’exclusion

Obligations Obligations
Evaluation entreprises souveraines
globale 7,4 3,3
(6) Encours charbon 0,0% 0,0% 0,0%
(7) Encours tabac 0,0% 0,0% 0,0%
(8) Armes interdites 0,0% 0,0% 0,0%
(14) Hydrocarbures non conventionnels 0,6% 0,9% 0,0%

La démarche d’'investissement responsable comporte plusieurs volets dont les exclusions normatives

et sectorielles intégrant des trajectoires de sortie d’ici 2030 avec |'abaissement progressif des seuils

selon un calendrier défini.

Les listes d’exclusion sont mises a jour annuellement et s’appliquent aux valeurs mobiliéres (actions
et obligations) gérées par les équipes de la DIF. Pour les autres classes d’actifs couvertes par la

démarche IR du Groupe, I'analyse des exclusions porte sur la mise en place de politiques cohérences

avec celles du Groupe.
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L’encours sous revue pour ces indicateurs ressortait fin 2023 a 11 M€ dont environ 7,4M€
d’obligations d’entreprises, 3,3M€ d'obligations souveraines et assimilées.

(6) Encours charbon :

Dans le cadre de sa politique Climat, le Groupe s’interdit d’investir dans les entreprises :

eDont plus de 20% de la production d’électricité est réalisée a partir de charbon ou qui ont une
capacité installée de plus de 10 GW,

e Dont plus de 20% du chiffre d’affaires est issu du charbon (activités d’extraction, de transport,
d’ingénierie) ou si sa production annuelle de charbon est supérieure a 10 millions de tonnes par an :
e Qui ont un projet de développement de mines, de centrales ou d’infrastructure de charbon
thermique.

De plus, le seuil a partir duquel les entreprises concernées sont exclues est abaissé de 5 points tous
les 2 ans. Cette politique vise une exclusion totale du charbon en 2030. Les seuils seront abaissés en
2024 passant de 20% a 15%.

Le portefeuille n’est pas investi dans des émetteurs présents dans le charbon.

(7) Encours tabac (en %)

Le Groupe a adopté en décembre 2017, une politique d’exclusion du secteur du tabac. Cet
engagement s’est traduit par I'arrét de tout nouvel investissement dans les entreprises appartenant
au secteur et I'extinction progressive du portefeuille historique d’obligations relevant de cette
thématique.

Le portefeuille n’est pas investi dans des émetteurs présents dans le tabac.

(8) Armes interdites

La politique d’investissement du Groupe AG2R LA MONDIALE exclut I'ensemble des entreprises
impliquées dans la fabrication, le stockage ou la commercialisation des armes interdites par les
conventions internationales signées et ratifiées par la France :

e La convention sur les armes biologiques ou a toxines de 1972 ;

e La convention sur les armes chimiques de 1993 ;

e La convention d’'Ottawa de 1998 portant sur les mines antipersonnel ;

e La convention d’'Oslo de 2009 portant sur les armes a sous-munitions.

Le portefeuille ne détient ainsi aucun titre d’entreprise relevant des activités visées par ces
textes.

(14) Encours hydrocarbures non-conventionnels :
Dans le cadre de sa politique Climat, le Groupe s’interdit d’investir dans les entreprises dont la
production d’hydrocarbures non-conventionnels dépasse 25% de la production totale depuis 2023.

Sont prises en compte les exploitations de sables bitumineux, le gaz et pétrole de schiste, le pétrole
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extra lourd, le gaz de houille, les forages en eaux profondes (supérieurs & 1 500 m de profondeur) et
I'exploitation en Arctique (définition de I’Arctic Monitoring and Assessment Programme).

De plus, ce seuil est abaissé de 2,5 points chaque année jusqu’a 2025 puis de 3,5 points les années
suivantes. Les investissements dans les entreprises exposées aux hydrocarbures non conventionnels
seront donc complétement exclus d'ici 2030. Le taux d’exclusion passera a 22,5% en janvier 2024.
L’encours hydrocarbures non-conventionnels résiduel du portefeuille sur les émetteurs exclus
ressort a 0,6%. Il est lié aux obligations souscrites avant la date d’exclusion. Les titres sans
maturité sont, quant a eux, cédés a partir de la date d’exclusion. Aucun nouveau financement n’est

autorisé sur un émetteur exclu, y compris sur les obligations vertes.

c. Les obligations poursuivant des objectifs sociaux et/ou environnementaux

Les obligations vertes, sociales et durables (sustainability bond) s’inscrivent en cohérence avec la
démarche d’'investisseur de long terme du Groupe en accompagnant la transition des entreprises.
Dans le cadre de la politique climat, les investissements dans une économie bas carbone (économies
d’énergie, énergies renouvelables, solutions innovantes) se font notamment via la souscription & des
émissions d'obligations vertes.

Au 31/12/2023, Miag était investie a hauteur de 1,5M€ dans des obligations vertes, sociales et
durables. L’encours était de 0,56M€ fin 2022.

Indicateurs calculés sur la poche obligataire

Obligations Obligations

Evaluation entreprises souveraines
Encours M€ globale 7,4 3,3
(9) Obligations durables 4,1% 2,9% 6,7%
(10) Obligations vertes 7,5% 5,6% 11,8%
(11) Obligations sociales 2,7% 0,0% 8,8%
Sous-total 14,3% 8,5% 27,3%
(12) Obligations liées au développement durable 0,7% 1,0%

Les obligations poursuivant des objectifs sociaux et/ou environnementaux sont classées vertes,
sociales et durables si elles respectent les Principes de I'ICMA (International Capital Markets
Association). Ces Principes présentent les bonnes pratiques a adopter lors de I'émission d’obligations
poursuivant des objectifs sociaux et/ou environnementaux a travers des lignes directrices et des

recommandations générales qui promeuvent la transparence et la publication d’informations.
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9) Obligations durables

Une obligation durable est une obligation dont le produit de I'émission est exclusivement utilisé pour
des opérations de financement ou de refinancement de projets environnementaux et sociaux. Les
obligations durables suivent les quatre principes clés des Green Bonds Principles et des Social Bonds
Principles de ICMA?, respectivement pertinents pour les projets environnementaux et sociaux. Elles

représentent 4,1% des investissements obligataires.

(10) Obligations vertes

Une obligation verte est une obligation dont le produit de I'émission est utilisé exclusivement pour
financer ou refinancer, partiellement ou en totalité, des projets verts nouveaux et/ou en cours qui
respectent les quatre principes-clés des Green Bonds Principles (GBP) édicté par 'ICMAS®. Les GBP
reconnaissent plusieurs catégories d’éligibilité pour les projets verts contribuant a des objectifs
environnementaux tels que l'atténuation du changement climatique, I'adaptation au changement
climatique, la préservation des ressources naturelles, la préservation de la biodiversité et la prévention

et la maitrise de la pollution. Elles représentent 7,5% des investissements obligataires.

(11) Obligations sociales

Une obligation sociale est une obligation dont le produit de I’émission est exclusivement utilisé pour
financer ou refinancer, partiellement ou en totalité, des projets sociaux nouveaux et/ou en cours et
qui respecte les quatre principes clés des Social Bonds Principles (SBP) de I'lCMA’. Les SBP
reconnaissent plusieurs catégories d’éligibilité pour les projets sociaux tels que l'accés a des
infrastructures de base abordables (eau potable, assainissement, transport, énergie, ...), 'accés a des
services de base (santé, éducation et formation professionnelle, soins, financement et services
financiers...), 'accés & un logement & un codt abordable, la création d'emplois, notamment grace a
I'effet potentiel du financement des PME et du microfinancement, la sécurité alimentaire et le

développement socioéconomique. Elles représentent 2,7% des investissements obligataires.

(12) Obligations liées au développement durable

Une obligation liée au développement durable est une obligation qui ne finance pas un projet
spécifique mais l'activité générale de I'entreprise. Son taux est fixe avec un step-up si I'objectif ESG
n'est pas atteint. Elles sont décrites dans les Sustainability-Linked Bond Principles (SLBP) de I'ICMAS.
Elles encouragent la prise en compte de la durabilité par les entreprises. Elles représentent 0.7% de
la poche obligataire.

5 French SBG 2021-06-301221.pdf (icmagroup.org)
6 French-GBP-2021 06-230222.pdf (icmagroup.or
7 French-SBP-2021_06.pdf (icmagroup.org)

8 French-SLBP2020-06-191120.pdf (icmagroup.org)
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6. Communication aupres des clients

Parce qu’'une politique de « transformation durable » dépend de I'adhésion des parties prenantes, de
leur information, connaissance et maitrise des enjeux ESG, le Groupe communique auprés de ses
clients sur sa démarche d’investissement responsable a travers :

e | e site internet d’AG2R La Mondiale : une section « Investir de maniére responsable » rattachée a
la démarche RSE. Elle présente les engagements du Groupe en matiére d’investissement responsable,
regroupe l'ensemble des politiques prises en compte dans la démarche IR et rapports annuels qui
rendent compte des résultats de celle-ci sur les portefeuilles.

eDes campagnes ponctuelles de la direction de la communication du Groupe : tout au long de I'année
2023, plusieurs communications sur la durabilité ont été publiées a travers différents réseaux sociaux
et journaux spécialisés. Elles ont couvert plusieurs thématiques comme « qu’est I'investissement
responsable », « la démarche d’investissement responsable d’AG2R LA MONDIALE », «les prix et
récompenses recus au titre de cette démarche et de la prise en compte des critéres ESG dans I'offre

de produits financiers ».

Pour plus de détail se référer a la section I.B.4 en page 31
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7. Liste des produits financiers mentionnés en vertu de I'article 8 et 9 du
Réglement Disclosure (SFDR)

Le réglement 2019/2088 sur la publication d’informations en matiére de durabilité dans le secteur des
services financiers (dit réglement « Disclosure » ou « SFDR »), applicable depuis le 10 mars 2021,
prévoit I'harmonisation de la communication d’informations en matiére de durabilité des produits
financiers et introduit une classification de ces derniers en fonction de leurs attributs
environnementaux et sociaux. Un produit releve de I'article 8 dudit reglement, s’il promeut des
caractéristiques environnementales ou sociales. Un produit reléve de I'article 9, s’il poursuit un

objectif d’'investissement durable.

La Miag ne détient aucun produit financier concerné par le réglement SFDR. L'’ensemble du
portefeuille est géré en direct par les équipes de la DIF.

Pour plus de détail se référer a la section I.I en page 56

8. Les adhésions a des chartes ou codes relatifs aux enjeux ESG

L'engagement d’AG2R LA MONDIALE dans une démarche globale de développement durable et de
responsabilisation de ses investissements recouvre une déclinaison dans le champ de
I'investissement des initiatives nationales ou internationales souscrites par I’Association sommitale
pour le compte des institutions et entités relevant de son périmetre. Cette ambition est relayée par
sa société de gestion dans le cadre des fonds relevant spécifiquement d’'une démarche ISR. AG2R LA
MONDIALE est signataire des chartes et codes relatifs a une prise en compte des enjeux

environnementaux et sociaux dans les décisions d’investissement suivants :
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e Principes pour I'Investissement Responsable des Nations Unies (UNPRI) depuis 2018 ;
e Forum pour Investissement Responsable depuis 2012

e | 'Observatoire de I'lmmobilier Durable depuis sa création en 2013.

Pour plus de détail se référer a la section I.E en page 26

B. Moyens internes déployées
1. Equipes

Les portefeuilles de la Miag gérés par les équipes de DIF représentent environ 14 M€ sont investis
pour l'essentiel en « titres vifs », c’est a dire en obligations et titres de créances des émetteurs de

I'univers d’'investissement.

Ceci mobilise 81 collaborateurs et collaboratrices répartis géographiquement sur ses trois plateformes
de Marseille, Mons et Paris et fonctionnellement autour de ses différentes directions opérationnelles.
L’effectif, dont la moyenne d’age est de 44 ans, affiche une parité Femmes/Hommes. Il compte

également 5 « contrat d’apprentissage ».

Au sein de ce périmétre, la démarche d’intégration ESG mobilise un effectif de 14 personnes réparti
au sein de plusieurs services soit environ 13 équivalents temps plein (ETP). L’équipe d’analystes ESG
est composée de 5 personnes dédiées a I'analyse des enjeux extra-financiers des émetteurs. Elle
s'appuie sur I'équipe de la MOA (5 personnes dont 1 ETP dédié) pour le développement des outils
d’analyse interne et de suivi de la performance ESG des portefeuilles Depuis 2022, I'outil de notation
EthiScreeninG s’est enrichi d’'une d'une plateforme de consultation des analyses ISR sectorielles et
des notations, ouverte a I'ensemble des gestionnaires. Cet élargissement de 'accés contribue a la
diffusion de ESG auprés de I'ensemble des équipes.

20% des effectifs de la DIF sont en charge de missions liées aux sujets de durabilité.

La DIF s’articule sur les enjeux de durabilité avec la Direction de la RSE du Groupe, notamment au

moyen d’un comité mensuel ad-hoc intitulé « Comité de coordination DIF-RSE ».
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Direction des investissements et du financement Effectifs ESG

Fonctionnellement

Géographiquement

Gestion des.
OPCISR

5

Conformité et
contréle des
risques
1

Equipes de
Direction

(pour une part
de leur temps)
3

2. Sensibilisation et Formation

Parce qu’une politique de « transformation durable » dépend de I'adhésion des parties prenantes, de
leur connaissance et maitrise des enjeux ESG, de leur degré d’acculturation de la réglementation, le
Groupe organise chaque année plusieurs sessions de formation, a destination des administrateurs et

des collaborateurs relevant des « fonctions clés » notamment, avec comme fil rouge la « durabilité ».

Ainsi et au titre de I'exercice 2023 :

>> Concernant les administrateurs :

e Avril 2023 Formations aux Plans de transition et de sobriété énergétique, a la nouvelle politique
climat aux écogestes en passant par le bilan carbone.

o Juillet 2023 : Focus sur la CSRD — Comité d’audit et des comptes.

e Octobre 2023: Durabilité et investissements ISR / ESG, techniques d’intégration.

>> Sur le périmétre des « fonctions clés » :

e Audit interne: introduction a la CSRD et a la mission de vérification des informations par

I'organisme tiers indépendant (3 heures de formation / Novembre 2023).

e Conformité, juridique et marketing: SFDR, DDA, Taxonomie, notions clefs issues de ces

réglementations et recueil des préférences ESG des clients (2 x 3h de formation /Octobre 2023).

e [D/F: la certification AMF « Finance Durable » a été proposée a I'ensembles des collaborateurs :

36 inscrits en 2023, 12 collaborateurs ont obtenu leur certification.
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C'est également I'ambition des modules de formation en ligne développés au sein AG2R LA
MONDIALE Académie Mon Campus® » tel que celui intitulé « Finance durable : d'une démarche
volontaire, individuelle des gérants d’actifs a obligation réglementaire », ou celui dédié a la

réglementation SFDR, lequel a été suivi par prés de 1500 collaborateurs.

La sensibilisation des collaborateurs du Groupe au changement climatique s’appuie également sur le
déploiement de la « fresque du climat » ; dans ce cadre, une communauté de trois animateurs, formeés
a son administration au cours du ler semestre 2023, a été constituée au sein de la Direction de la
RSE. Une premiére salve de fresques du climat a ainsi pu étre organisée au cours du second semestre
auprés d'une centaine de participants. Pour 2024, I'objectif est d’élargir le cercle des animateurs a

une quinzaine de membres afin de toucher 450 collaborateurs supplémentaires.

La traditionnelle « Semaine Européenne du Développement Durable (SEDD) »'° est I'occasion pour le
Groupe de mettre en ceuvre, tant sur le plan national que localement sur ses différents sites, une
trentaine d’actions de mobilisation, sous forme de webinaires, « challenges », ateliers autour, cette
année, des thémes de I'économie circulaire, de la biodiversité, du numérique responsable, des
mobilités douces...

L’inscription du Groupe au sein de I’Agenda 2030 est également relayée par une Web- série afin de
répondre aux questions : « Que recouvrent les ODD ? Comment fonctionnent-ils ? Comment vy
contribuer ? «

La fondation d’entreprise AG2R LA MONDIALE donne depuis janvier 2021 la parole a ses partenaires
porteurs de projets, invités du « Petit Journal illustré des ODD ». Déja 15 épisodes ont été réalisés
dont quatre au titre de la saison 2023 autour des ODD 2 « Faim zéro », 3 « Bonne santé et bien-étre »,

11 « Vie terrestre » et 12 « Consommation et production responsable ».

3. Ressources externes

L'analyse ESG des émetteurs appartenant aux univers d’investissement obligataires et actions des
portefeuilles placés sous la responsabilité de la Direction des Investissements et du Financement du

Groupe et de sa société de gestion d’actifs :

e S’appuie sur les informations publiques disponibles : rapports annuels, rapports de
développement durable, documents de référence, sites internet, présentations aux investisseurs,

etc...

9 Learning Management System

10 |nitiée par la France en 2003, la Semaine Européenne du Développement Durable (SEDD) recouvre un temps fort de mobilisation et de
sensibilisation aux 17 objectifs de développement durable (ODD) de I’ ONU via des événements de toutes natures (conférences, expositions,
projections de films, défis--+). L” édition 2023 du 18 septembre au 08 octobre a compté plus de 400 événements en France et un peu plus

de 5100 a I’ échelle des 27 pays d’ Europe embarqués dans cette initiative.
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e Se nourrit des données communiquées par les agences d’analyse extra-financiére auxquelles le
Groupe est abonné : Moody’s ESG Solutions, ISS-ESG pour I'analyse ESG, Carbon4 Finance et MSCI
ESG pour l'analyse de la transition énergétique et climatique. Ces données sont traitées, en les
resituant au sein du secteur d’appartenance de I’émetteur, par notre outil propriétaire EthiScreeninG
et restituées sous la forme d’une note ESG

o Est alimentée par les travaux de recherche des bureaux d’analyse — communément appelés
brokers — sélectionnés par ALMGA dans le cadre de la gestion actions. Ces derniéres années, ces
bureaux d’analyse ont efficacement complété leur offre d’analyse financiere par une intégration

systématique des critéres ESG dans leur modeéle d’évaluation.

¢ S’enrichit des travaux des « Think Tanks » qu’il soutient (Cercle des Institutionnels de Novethic,
FIR...)

e Prend en compte le comportement des émetteurs vis-a-vis de leurs parties prenantes et de
I'environnement (climat, biodiversité), ce qui contribue & la réduction ex-ante du risque d’exposition

des portefeuilles a des controverses

e Est susceptible d’étre remise en cause ou réévaluée du fait d’'une controverse, relayée par un
meédia, une ONG, un syndicat...et relative a I'émetteur lui-méme, son secteur d’activité ou son

gcosysteme.

L'analyse des résolutions proposées en assemblée générale repose sur I'expertise des analystes
internes au Groupe AG2R LA MONDIALE et sur les travaux de Proxinvest- Glass Lewis et ISS
Governance.

Le suivi de de la performance environnementale (consommations d’énergie et d’eau, production de
déchets, trajectoires climat, biodiversité...), sociétale (indicateurs relatifs a 'accessibilité et aux
services) et I’évaluation des risques climatiques du patrimoine immobilier du Groupe menés par la
DIP s’enrichit des travaux du cabinet Sinteo.

Ces derniéres années, le budget Recherche/Analyse ESG a été en augmentation réguliére. Il s’établit
a environ 1,2M€ et représente en 2023, 40% du budget recherche global.
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Budget recherche ESG depuis 2017 :

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

La forte variation entre 2022 et 2023 s’explique principalement par la prise en compte de deux
nouveaux postes dans le budget total. Le budget ESG de la DIP a été intégré au budget ESG global
alors que les années antérieures seul le budget alloué aux valeurs mobiliéres était présenté. De plus,
il prend en compte cette année la contribution ESG des bureaux d’analyse sélectionnés par ALMGA
dans le cadre de son processus de gestion actions. Evalué a 108k€, ce montant est calculé en retenant
une quote-part du montant de la prestation facturée. Cette contribution est désormais évaluée dans
le cadre de la sélection de ces prestataires.

En 2023, le budget recherche ESG se décompose selon le graphique ci-dessous :

Fournisseurs de
données ESG Titres vifs
{actions, obligations);
629

Fournisseurs de
données ESG
Immobilier direct ; 381

Bureaux d'analyse
Actions ; 108

¥

Le budget prévisionnel 2024 pointe vers un montant de plus 1,2 M€ qui représenterait environ 40% du

Conseil en Vote ;50

Montant de b prestation (k)

budget recherche global de la DIF.
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4. Information des parties prenantes (souscripteurs, clients:-+)

Conformément au principe de « redevabilité » inscrit dans sa charte d'investissement responsable
(Principe N°  6), AG2R LA MONDIALE, et sa société de gestion d’actifs, rendent compte a leurs
parties prenantes de leurs démarches d’investissement responsable, d’intégration des enjeux
environnementaux, sociaux et de gouvernance et de la performance extra-financiére des portefeuilles
placés sous leurs responsabilités ;

Cette démarche de transparence proceéde également, comme il I'a été rappelé en préambule, de la Loi
(article 173-VI de la Loi de Transition énergétique, puis article 29 de la Loi Energie -Climat) ; cadre
dans lequel s’inscrit ce rapport.

« Investir de maniere responsable »-- ainsi s'ouvre |'espace dédié a la démarche ESG du Groupe au
sein de son site Internet dans la cadre de la rubrique « Nos engagements » et au titre du déploiement
de sa RSE:

Il est possible de télécharger les textes fondamentaux de la démarche (charte d’'investissement
responsable et politiques d’exclusion, climat et d’engagement actionnarial et les rapports attenants,
de visiter la page dédiée a la réglementation SFDR avec la possibilitée de télécharger les politiques
d’'intégration des risques en matiére de durabilité et de prise en compte des principales incidences
négatives, de visionner sur la chaine YouTube du Groupe des présentations relatives a la démarche
ISR ainsi qu’a I'agenda réglementaire et & certains concepts clés (risques en matiére de durabilité,
risques d'impacts négatifs)...

Plusieurs communications ont été réalisées par le Groupe AG2R LA MONDIALE présentant sa
démarche d’investissement responsable et la gestion ISR des OPC gérés par sa société de gestion
tout au long de I'année 2023 & destination des parties prenantes externes sur le site internet du
Groupe, via les réseaux sociaux (réseau X, LinkedIn, Facebook) et la presse écrite (Le revenu
placements, Gestion de fortune).
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Quelques exemples de post et articles de presse .

-~ 1= r] -

"De l'audace, toujours de l'audace" : I'Agefi salue
I'engagement responsable du Groupe

AG2R LA MONDIALE
72 k abonnés

* 9 mois G)

Nous remportons le prix de I'investisseur institutionnel de I'année. &

Décerné par le média Environmental Finance, spécialisé dans l'investissement
responsable, nous avons été distingués aujourd’hui par ce prix lors de la cérémonie
des Sustainable Investment Awards 2023.

En tant qu'acteur majeur de la protection sociale sur le territoire, nous sommes
engagés pour répondre au défi du Bien vieillir grace a des solutions #durables en
termes de logement pour les #seniors et cela se traduit par nos orientations
d'investissements.

Nous remercions ainsi Environnemental Finance pour cette #récompense et pour la
valorisation de nos initiatives.

David SIMON | Jean-Louis Charles | Philippe Dutertre

Lien :

https.//www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity: 70798378
522969825287updateEntityUrn=urn%3A1i%3Afs_feedUpdate%3
A%28V2%2Curn%3Ali%3Aactivity%3A7079837852296982528%29

C.Démarche de prise en comptes des criteres environnementaux,

Notre culture

de l'investissement
de nouveau récompensée

Depuis plus de 20 sns, Fapproche

dvestssement C'AG2R LA MONDIALE Gestion

'aCtifs &5t 2486 SUT I3 rentabillts, | sécurtts
tia

et socktale. Notre originallte reskie dans la

combinalson étroite de ces trols critéres sans

| priviagler F'un plus que les sutres.

Motre gsmme de fonds enregistre 8 fonds
labellisas ISR, parmi lesquels un fonds solidaling
doublement |abelisé Finansol et ISR.

Nous remportons sujourdnul e Trophée® dor
de la medleurs gamme Actions Europe sur 3 ens
dans la catégorie des

décemns par ks magazine Le Revenu. Cette
premiens place repose sur ke bon classement de
trols de nos melleurs fonds schions en termes
i performance par rapport au risgque pris™.

‘ AG2R LA MONDIALE

Gestion d'actifs
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sociaux et de qualité de gouvernance au niveau de I'entité

Schéma institutionnel Groupe :

agirc-arrco
Institutions
de retraite
complémentaire
Institutions Mutuelles Epargne et retraite
de prévoyance supplémentaire

GIE AG2R GIE La Mondiale Groupe
. Fondation dentreprise Fondation d'antreprise . 3
Fondations ‘ AGIR LA MONGIALE REERT N As soclgtlor: A ‘ {PHLTEA
pour ,‘m:m“ souscriptrice iRt e

"MEMBRE DE L'ASSOCIATION SOMMITALE.

e Association sommitale

Association a gouvernance paritaire, I’Association sommitale est régie par la loi du ler juillet 1901 et
les textes législatifs et réglementaires applicables aux Groupes de protection sociale. Sa mission
principale est de définir, en liaison étroite avec ses membres, les grandes orientations politiques et
stratégiques du Groupe dans le cadre de la déontologie propre aux institutions de retraite
complémentaire. C’est a son niveau qu’ont été notamment adoptées tant la Charte d’Investissement
responsable du Groupe en 2016, que I'adhésion aux Principes de I'Investissement Responsable de
I'ONU en 2018, ou encore les politiques relatives aux exclusions et au climat.

Miag est membre de I’Association sommitale.

e SGAM AG2R LA MONDIALE
SGAM AG2R LA MONDIALE est la Société de Groupe d’assurance mutuelle (Sgam) créée le 16 janvier

2008 qui réunit les deux affiliées La Mondiale et la Société de Groupe assurantiel de protection sociale

Mutuelle Interprofessionnelle Antilles Guyane - Rapport d’investissement responsable 2023 33



(Sgaps), SGAPS AG2R LA MONDIALE. Elle a pour double objectif de défendre des visions communes
et d’établir une solidarité financiére entre ses membres. Elle coordonne les activités assurantielles :
prévoyance, dépendance, santé, épargne et retraite supplémentaire.

Le Conseil d’administration fixe les grandes orientations stratégiques de la SGAM AG2R LA
MONDIALE, prend et assume les décisions majeures, nomme et révoque le Président, les Vice-
Présidents et le Directeur Général, et controle les activités de la société et leur niveau de maitrise et
de régularite.

Le Conseil recueille I'avis de chaque comité spécialisé dans les domaines de ses compétences ; dont
notamment le Comité des investissements et le Comité risques, conformité et actuariat.

Le Conseil d’administration comprend 30 administrateurs, dont 15 pour chaque affiliée, élus pour 4
ans par I’Assemblée générale. La moyenne d’age des administrateurs est de 63 ans. Les fonctions
des membres du Conseil sont exercées a titre gracieux.

Les statuts de la SGAM prévoient la recherche d’une représentation équilibrée entre les femmes et
les hommes dans la composition du conseil d’administration.

La Miag est membre de la SGAM.

e MIAG
La Miag est représentée au sein du Comité des Investissements de la SGAM ; cette participation
incarne une courroie de transmission de la politique d'investissement du Groupe et de ses expressions

dans le champ de I'Investissement Responsable (Climat...) a I'institution et a ses filiales.

e La Direction Investissements Finances et Risques d’AG2R LA MONDIALE :

La gestion financiére des portefeuilles de valeurs mobilieres de la SGAM AG2R LA MONDIALE et des
institutions relevant de son périmétre est assurée par la Direction des Investissements et du
Financement (DIF) d’AG2R LA MONDIALE et celle du patrimoine immobilier, par la Direction de
I'Immobilier de Placement du Groupe (DIP).

Ces deux directions opérationnelles relevent du périmétre de la Direction Investissements Finances
et Risques (DIFR) du Groupe, placée sous la responsabilité d’'un membre du Comité de Direction
Groupe d’AG2R LA MONDIALE.

Le volume des encours placés sous la responsabilité de la DIF est de 86,2Mds€ a fin 2023 (y compris
les OPC gérés par ALMGA) et positionne le Groupe au sein du 2éme quartile des gérants d’actifs
mondiaux'! .

ALMGA, la société de gestion du Groupe est détenue a 29% par La Mondiale et a 71% par AG2R
Prévoyance, deux institutions membres de la SGAM. Elle est fonctionnellement du ressort de la DIF ;
elle en constitue le bras armé en matiére de gestion collective et sous mandat ; elle s’appuie sur les
moyens de celle-ci dans les domaines du traitement des opérations, du contréle des risques et du
reporting. Fin 2023, ALMGA gérait 24,9 Mds€, dont 11,4 Mds€ via des fonds ISR.

1" Source IPE Top 500 juin 2023
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Au sein de la DIF, un comité « ad-hoc » propose les modalités de mise en ceuvre de la politique
d'investissement responsable et la définition d’indicateurs de suivi et de performance extra-
financiére. Il est composé des membres du comité de direction de la DIF, des membres du directoire
d’ALMGA, des équipes de gestion actions, taux et multigestion, de I'équipe ISR et du péle Conformiteé
et contréle interne. Ce comité se réunit mensuellement.

La comitologie de la DIF est le lieu du déploiement opérationnel de la démarche d’'investissement
responsable, comme en témoigne I'exemple du Comité Crédit trimestriel ; Ce comité a entre autres
pour objet d’assurer le suivi des émetteurs sous surveillance renforcée (dépassement des limites
autorisées par la politique crédit) et sous surveillance (notés BBB et BBB-). Ce comité - qui réunit
des représentants de la DIF et de la Direction des Risques- passe en revue l'actualité de ces
émetteurs et enrichit 'analyse du risque crédit d’un avis relatif aux enjeux ESG propres a I'émetteur,
notamment du fait des controverses dont il fait 'objet et de la trajectoire de réchauffement climatique
dans laquelle il s’inscrit. Ces éléments sont pris en compte dans la décision de maintien ou de cession
des émetteurs ainsi analysés.

La diversification de la politique d’investissement du Groupe dans le domaine de la dette d’entreprises
non notées (« dette privée ») ou autour de thématiques telles que la transition énergétique est
également propice a une mobilisation opportune de I'expertise de I'équipe ESG. Il s’agira par exemple

d’analyser les indicateurs d'impacts extra-financiers associés a certains financements.

Les principes sous-tendant la rémunération des équipes chargées de mettre en ceuvre la politique
d’investissement responsable, d’en controler I'application et le respect, et plus largement des
collaborateurs du Groupe AG2R LA MONDIALE, sont fixés par les politiques du Groupe et des GIE

employeurs.

>> Prise en compte de critéres ESG dans la politique de rémunération :

L’'intégration de la durabilité dans la politique de rémunération du Groupe AG2R LA MONDIALE est
en ligne avec les engagements RSE, la raison d’étre et le modéle économique du Groupe AG2R LA
MONDIALE.

La durabilité est I'un des 6 principes de la politique de rémunération du Groupe AG2R LA MONDIALE
avec :

- la cohérence,

- lalisibilité et la transparence,

- |"équilibre et la mesure,

- I'exhaustivite,

- l'équité et la compétitivité (benchmark).
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La politique de rémunération du Groupe AG2R LA MONDIALE s’inscrit dans un objectif global de
promotion d’'une gestion prudente et efficace des risques et de la conformité, en intégrant les

contraintes légales, réglementaires et conventionnelles.

Pour les dirigeants, elle vise a reconnaitre la mise en ceuvre de la stratégie du Groupe sur le long
terme dans I'intérét de ses assurés, de ses sociétaires et de ses collaborateurs.

Lorsque le systéeme de rémunération comporte a la fois une composante fixe et une composante
variable, ces composantes sont équilibrées de sorte que la composante fixe représente une part
suffisamment élevée de la rémunération totale pour éviter que les salariés ne dépendent de manieére

excessive de la composante variable.

Les systémes de rémunération variable des équipes de vente intégrent des criteres qualitatifs visant
a préserver l'intérét du client, a améliorer sa satisfaction et la qualité de service.

Pour les responsables de fonctions clés (fonction de gestion des risques, fonction vérification de la
conformité, fonction d’audit interne et fonction actuarielle), la part variable de leur rémunération est

indépendante de la performance des unités et domaines opérationnels placés sous leur controle.

Un objectif de développement durable est pris en compte pour le calcul de la rémunération variable
du Directeur général du Groupe AG2R LA MONDIALE dans le cadre de la mise en ceuvre de la politique
RSE du Groupe avec vocation de la développer auprés de toutes les parties prenantes et de s’assurer
que les reportings correspondants notamment de déclaration annuelle extra-financiére sont en ligne
avec les recommandations de I'’ACPR.

Les gérants exercant une activité de gestion d’actifs ont dans leur remunération variable un objectif
lié & la durabilité. lls doivent respecter les politiques d’exclusion (tabac, charbon, armes interdites par
les conventions signées par la France et hydrocarbures non conventionnels) au niveau des

portefeuilles qu’ils gerent.
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D.Stratégie d’engagement auprés des eémetteurs et des sociétés de

gestion ainsi que sur sa mise en ceuvre

La politiqgue d'engagement actionnarial du Groupe recouvre l'une des expressions de sa Charte
d’'Investissement Responsable et incarne notamment 'ambition dont cette derniére est porteuse
« d’Influencer la gouvernance et le comportement des acteurs pour favoriser une économie
responsable ».
Elle est articulée autour :

e Du dispositif général de suivi des risques et des enjeux ESG relatifs aux entreprises en portefeuille
piloté par le pbéle ISR de la DIF ;

e D’'un module « Dialogue », activé notamment en cas de controverses, et destiné a enrichir 'analyse
des résolutions inscrites a I'ordre du jour des assemblées générales et contribuer ainsi a un exercice

eclairé des droits du vote ;
e D'une démarche d’exercice des droits de vote par ALMGA selon la politique de vote d’AG2R LA

MONDIALE, au titre des actions détenues dans le cadre des mandats de gestion qui lui ont été
confiés par les institutions du Groupe ou des OPC qu’elle gére ; cette démarche s’appuie sur I'équipe
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ISR et sur des ressources externes pour I'analyse des résolutions (Proxinvest-Glass Lewis, ISS

Governance) et 'administration des votes (ISS Governance).

eD’un volet « Restitution » dans le cadre de ce rapport et d’un rapport spécifique de la société de
gestion, conformément a l'article R533-16§ IIl du Code monétaire et financier. La politique
d’engagement actionnarial de I'exercice et le compte rendu de sa mise en ceuvre sont disponibles

sur le site internet de la société de gestion'?.

Elle fait par ailleurs I'objet d’'une revue annuelle. Chaque « saison » d’Assemblées Générales apporte
en effet son lot de thématiques propices a structurer /orienter les actions d’engagement : « Say on
Pay»'®, « Say on Climate »..., nouvelles controverses ou nouveaux enjeux / reporting (biodiversité...).
Elle s’est enrichie, dans le cadre du processus de multigestion et de sélection de fonds, d’'un module

dédié aux sociétés de gestion externes.

1. Avec les entreprises

Pour AG2R LA MONDIALE, I'enjeu est de mieux comprendre comment les entreprises interprétent et
intégrent les principaux enjeux environnementaux, sociaux et de gouvernance propres a leur secteur
d’activité ou a leur écosysteme.
Pour les entreprises et leurs dirigeants, ce dialogue est propice a une meilleure appréhension de
I'impact de certaines de leurs initiatives ou pratiques, dans les domaines relatifs a la gouvernance ou
relevant de leurs politiques de rémunération.
C’est dans cet esprit que la politique de vote du Groupe est circularisée auprés des entreprises en
portefeuille.
Le « Dialogue » recouvre également I'un des volets de la politique climat du Groupe : il s’agit d’inciter
les entreprises concernées « a adopter un plan de fermeture de leurs actifs charbon et hydrocarbures
non conventionnels et a stabiliser voire réduire leur production totale de pétrole et gaz », mais
également « a prendre en compte les conséquences sociales du désengagement du charbon et des
hydrocarbures non conventionnels et a préférer la réorientation de I'activité a la cession des sites. » .
L'exercice des droits de vote attachés aux actions des entreprises en portefeuille est guidé par quatre
principes qui constituent autant de piliers de la politique de vote du Groupe :

e Le respect des parties prenantes, qui emporte I'approbation des résolutions qui servent les

intéréts de long terme des actionnaires et de I'ensemble des parties prenantes ;

12 https://www.ag2rlamondiale.fr/gestion-d-actifs/nous-connaitre/conseil-accedez-a-I-ensemble-de-nos-documents-et-rapports

13 «Say on...» est une expression consacrée par la pratique et pouvant se traduire par « Mot & dire... » ; ainsi le « Say on Pay » est
I’expression de la volonté des actionnaires d’avoir leur « Mot a dire » sur les rémunérations des dirigeants de I'entreprise. « Say on Climate »

sur les questions relatives au changement climatique et a la transition énergétique.
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e La cohérence attendue entre les résolutions proposées et les engagements publics souscrits par
I'entreprise ;

e La transparence, envisagée comme l'un des prérequis d’un bon « gouvernement d'entreprise » et

implique de ne pas approuver les résolutions jugées insuffisamment documentées ;

e ’adaptation, & la taille de I'entreprise (mesurée a I'aune de sa capitalisation boursiére) ; ce qui se
traduit par plus de flexibilité sur certaines questions (comités, nombre d'administrateurs,

rémunération et indépendance:--) et une invitation au dialogue.

TR
S . OF
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E. Taxonomie européenne et combustibles fossiles

1. Taxonomie européenne

La taxonomie (ou taxinomie) verte recouvre une initiative de I’'Union Européenne de classification des
activités économiques du point de vue de la durabilité sur le plan environnemental ; avec 'ambition

de constituer la base d’'un langage commun pour les entreprises et les investisseurs.

Les activités ¢éligibles sont celles qui contribuent de maniére substantielle a I'atteinte d’au moins 'un
des 6 objectifs environnementaux suivants : I'atténuation du changement climatique, I'adaptation au
changement climatique, l'utilisation durable et |la protection de I'eau et des ressources marines, la
transition vers une économie circulaire ainsi que la prévention des déchets et le recyclage, la

prévention et le controle de la pollution et la protection des écosystémes.

Pour entrer dans cette liste, les activités doivent de plus ne nuire de maniére significative a aucun
des autres objectifs (principe d'innocuité dit du « Do Not Significantly Harm»-DNSH) et respecter les
garanties sociales minimales (droits humains et droits du travail).

La « part des encours éligibles a la taxonomie » du portefeuille représente le poids de I'encours investi
dans les entreprises, pondéré par la quote-part de leur chiffre d’affaires relevant de la taxonomie.

t'* » soit 725M€ intégrant les actions, les

Le périméetre d’analyse couvre «la gestion en direc
obligations d’entreprises et souveraines ainsi que I'immobilier.
La part des encours éligibles a la taxonomie européenne est de 16,7% si l'on ne prend pas en compte
les encours investis en obligations souveraines et de 12,1% si cette composante du portefeuille est
prise en compte.
En ce qui concerne I'immobilier de placement du Groupe, qu’il s’agisse de sa composante « bureaux »
ou de sa poche « logements », I'étude de son alignement a la taxonomie en cours montre que :
e 7 % des surfaces du patrimoine de bureaux est classé DPE A ou TOP 15 ; et 26% est classé DPE
C ou TOP 30.

e Pour les logements, 85 % des lots sont classés DPE B ou C ou D.

2. Combustibles fossiles

Le rapport du GIEC publié en 2021 constate un réchauffement de 1,1° C depuis I'ére préindustrielle

et affirme qu’il est indispensable de considérablement limiter ces émissions afin de pouvoir contenir

14 La gestion en direct couvre les titres détenus en direct par les entités ainsi que ceux des OPC transparisés
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le réechauffement climatique a environ 1.5° C d’ici 2100 et ainsi respecter I'accord de Paris. Le secteur
pétro-gazier étant responsable de plus de la moitié des émissions de gaz & effets de serre (source
Agence Internationale de I'Energie), c’est particulierement lui qui est visé par les politiques
d’atténuation du changement climatique. AG2R LA MONDIALE, fidéle a sa démarche d’investisseur
responsable a mis en place une politique d’exclusion des énergies fossiles dés 2017 sur I'ensemble
du périmétre géré en direct et qui a été renforcée a plusieurs reprises. Dans le cadre de sa politique
Climat, le Groupe s’interdit d’investir dans les entreprises :

e Dont plus de 20% de la production d’électricité est réalisée a partir de charbon ou qui disposent

d'une capacité installée de plus de 10 GW ;

e Dont plus de 20% du chiffre d’'affaires est issu du charbon (activités d’extraction, de transport,

d’ingénierie---) ou si sa production annuelle de charbon est supérieure a 10 millions de tonnes par

an;

e Qui ont un projet de développement de mines, de centrales ou d’infrastructure de charbon

thermique.

e Dont plus de 25% de la production est issu d’hydrocarbures non conventionnels comprenant les

sables bitumineux, gaz et pétrole de schiste, pétrole extra lourd, gaz de houille, forage en eaux

profondes (supérieur & 1500m de profondeur), exploitation en Arctique, selon la définition de I'Arctic

Monitoring and Assessment Programme (AMAP).

e L’arrétdufinancement des acteurs développant de nouveaux champs pétroliers ou gaziers a partir

de 2027 ; AG2R La Mondiale - suivant en cela les conclusions de I'’Agence internationale de I'énergie

(AIE) qui affirme qu'il est indispensable de cesser tout projet d’exploration de nouvelles énergies

fossiles- engage les acteurs du secteur a réduire le plus rapidement possible leur production de gaz

et pétrole.

De plus, les seuils a partir duquel les entreprises concernées sont exclues sont abaissés selon un
calendrier défini. Cette politique vise une exclusion totale du charbon et des hydrocarbures non-
conventionnels en 2030. Les seuils d’exclusion de production et chiffres d’affaires sur le charbon
passent de 20% a 15% en 2024. Pour les hydrocarbures non-conventionnels, le seuil est abaissé a
22,5% en 2024.
La politique climat s’applique a :
- La «gestion en direct» des valeurs mobiliéres (actions, obligations) et des OPC externes
sélectionnés pour le compte des entités ;
- La gestion immobiliére, aucun actif n’est utilisé pour I'extraction, le stockage, le transport ou la
production de combustibles fossiles ;
- La gestion des OPC gérés par ALMGA.

La part des encours investi dans des entreprises actives dans le secteur des combustibles fossiles, y
compris les sociétés tirant des revenus de la prospection, de I'’exploitation miniére, de I'extraction, de

la production, de la transformation, du stockage, du raffinage ou de la distribution, y compris le
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transport, I'entreposage et le commerce, de combustible est de : 13,8%. Cet indicateur PAIl 4 est
calculé dans le cadre du reporting du réglement SFDR sur les principales indices négatives (PAl). I
porte sur I'ensemble du périmeétre de la Miag et est calculé sur la moyenne des encours de fin de
trimestre.

Cet indicateur est calculé a partir de la base de données Moody’'s ESG. Il porte sur les émetteurs
privés qui représentent environ 64% du périmeétre couvert par le reporting PAI. Le taux de couverture

des émetteurs privés par cet indicateur est de 73%.
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F.Stratégie d'alignement avec les objectifs internationaux des
articles 2 et 4 de I'Accord de Paris relatifs a l'atténuation des

emissions de gaz a effet de serre

AG2R LA MONDIALE, dans le cadre de sa politique climat s’est notamment fixé un objectif de
température implicite de ses portefeuilles de valeurs mobiliéres, de 2,5° C a I'horizon 2030 ; une
perspective assortie d'un seuil intermédiaire de 2,6° C pour 2025.
La meéthodologie retenue pour I'évaluation de la trajectoire climatique est celle développée par
Carbon4 Finance.
L’évaluation de la trajectoire climatique dans laquelle s’inscrit un émetteur repose notamment, sur
I'intensité de ses émissions de CO, et son ratio d'impact carbone :
e L'intensité des émissions de CO, représente les émissions par unité de production tenant compte
des émissions sur tout le cycle de vie du produit (scope 1, 2 et 3 amont et aval) ;
e Le ratio d'impact carbone représente les émissions de CO, économisées en raison du
remplacement d’une solution moins performante en termes d’émissions induites.
Le processus de notation recouvre 3 rubriques : la performance passée, la performance actuelle et |a
performance future :
- La performance passée représente I'évolution de l'intensité des émissions de CO, et du ratio
d’'impact carbone sur les 5 derniéres années.
- La performance actuelle est évaluée a partir de l'intensité des émissions de CO, et du ratio
d'impact carbone.
- La performance future recouvre évaluation prospective basée sur la stratégie globale de

I’émetteur, ses investissements, ses objectifs de réduction des émissions de CO,...

Pour la plupart des activités tertiaires, dont la contribution aux émissions mondiales est moindre,
I'analyse est simplifiée et basée sur des moyennes sectorielles.
Une notation globale (N) de 1 & 15 est calculée & partir de la moyenne des notes sectorielles de
chacune des activités d'une entreprise, pondérée par la part de chiffre d'affaires correspondante. Les
critéeres de notation sont spécifiques a chaque secteur.
Pour transformer la notation N en température T d’'un émetteur, une formule de conversion de la note
globale N de 1 a 15 est appliquée :

e Formule appliquée aux entreprises : T = 1,5+(1/(1+EXP(-1,659*(N-8,365))))*3,5

e Formule appliquée aux Etats : T=17,5/14+3,5/14*N.
Dans cette formule, I’économie mondiale est par hypothése sur une trajectoire de 3,5° C. La note est
ainsi convertie en une température comprise entre 1,5° C pour les acteurs les mieux alignés sur la

trajectoire de I'accord de Paris, et 5° C pour les plus mal alignés.
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La température d'un portefeuille est la moyenne des températures des émetteurs, pondérées par leur

poids.

Sur I'exercice 2023, le portefeuille s’inscrit sur une trajectoire de 2,7° C, au méme niveau qu’en
2022.

Obligations Obligations

Evaluation entreprises souveraines
Encours M€ globale 7 K}
(13) Alignement avec un scénario a 2°C 2,7°C 2,8°C 2,5°C
Taux de couverture 93,7% 96,2% 93,3%

G.Stratégie d'alignement avec les objectifs de long terme liés a la

biodiversité

Le « World Economic Forum », dans le cadre de I’édition 2021 de son rapport sur les risques, a intégré
la dégradation de la biodiversité et I'effondrement des écosystémes parmi les cing principaux dangers
pour I"humanité a un horizon de 10 ans. L'édition de janvier 2023 classe désormais la perte de
biodiversité parmi les 4 principaux dangers pour I'humanité d'ici une dizaine d'années.

Un enjeu et une perspective qu’AG2R LA MONDIALE intégre dans sa politique d’investissement et via

ses engagements collaboratifs.

Les Principes applicables aux obligations vertes de I'lCMA (International Capital Markets Association)
prévoient que l'utilisation des fonds levés dans le cadre de ce type d’obligations puissent I'étre pour
financer des projets en lien avec la biodiversité : prévention et maitrise de la pollution, gestion durable
des ressources naturelles vivantes et des sols et gestion durable de I'eau et des eaux usées...C'est
par exemple le cas du programme d’OAT verte de la France dont le périmétre recouvre, entre autres,
le financement de projets relevant des catégories suivantes : la gestion durable des foréts, la
recherche sur les ressources vivantes et la protection de la biodiversité, I'agriculture biologique

certifiée, I'investissement dans des zones protégées .

Avec a fin 2023 les obligations vertes représentaient de 0,8M€ soit 7,5% du portefeuille
obligataire de la Miag.

Aujourd’hui, aucun indicateur unique de risque relatif a la perte de biodiversité n’a encore été
sélectionné pour une analyse exhaustive des portefeuilles gérés par la DIF. L'offre est encore
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émergente et les indicateurs existants ne permettent pas une utilisation a des fins de pilotage. Les

travaux menés sur cette thématique se poursuivront en 2024.

H.Demarche de prise en compte des criteres environnementaux,
sociaux et de qualité de gouvernance dans la gestion des risques,
notamment les risques physiques, de transition et de

responsabilité lies au changement climatique et a la biodiversité

1. Les risques associés au changement climatique

Les risques associés au changement climatique reléevent de deux catégories principales : les risques

physiques d'une part et les risques de transition d’autre part.

Pluies abondantes, sécheresses, hausse du niveau de la mer, augmentation de la température
moyenne, vagues de chaleur et tempétes, perte de biodiversité ... sont autant de conséquences et
matérialisations physiques du changement climatique. Elles constituent autant d’atteintes
potentielles & l'intégrité et & la pérennité des actifs (batiments, infrastructures...) détenus par
I'institution ou par les émetteurs auxquelles elle est exposée (entreprises, états, collectivités
territoriales) que ce soit directement ou indirectement via des fonds.

Les risques de transition incarnent quant a eux les conséquences pour les acteurs économiques des
politiques nationales et internationales de lutte contre le réchauffement climatique.

La transition énergétique peut également étre envisagée comme un gisement d’opportunités
d'investissement, en lien, d’'une part, avec la capacité des acteurs économiques a s’adapter au
changement climatique et a innover (énergies renouvelables, efficacité énergétique...) ou sous 'angle

de la valorisation du patrimoine immobilier d’autre part.
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>>Portefeuilles de valeurs mobilieres : modéles et scénarii

Depuis 2022, AG2R La Mondiale utilise le modéle de VaR (Value at Risk) climatique développé par

MSCI pour évaluer I'impact financier des risques climatiques sur les portefeuilles de valeurs

mobilieres gérés.

Cette méthodologie est étroitement alignée sur les recommandations de la Task Force on Climate-

Related Financial Disclosures (TCFD), et permet, & partir d’'une analyse des risques de transition

(risques politiques et opportunités technologiques) et des risques physiques (conséquences

d’événements climatiques extrémes), d’estimer les colts et les gains d’opportunités liés au

changement climatique.

Ainsi, le modéle agrége (notion de « VaR agrégée ») pour chaque scénario de température, I'ensemble

des colts et gains d’opportunités et en évalue I'impact sur la performance financiére du portefeuille.

>> Evolution de 'approche :

Les scénarios climatiques présentés dans les rapports 2022 s’appuyaient sur le modéle AIM-CGE

développé par I'Institut national d'études environnementales du Japon.

Cette année, lI'approche méthodologique a évolué sur plusieurs points :
e Le remplacement du modeéle AIM-CGE (développé par I'Institut National d'Etudes
Environnementales du Japon) par les scénarios NGFS (Network for Greening the Financial
System) : les scénarios NGFS servent de référence dans la communauté académique et le secteur
financier : ils bénéficient d'une reconnaissance des banques centrales et des autorités de
surveillance. lls permettent de couvrir une augmentation des températures allant de +1,5° C a
+3° C d'ici 2100 et d’analyser deux approches distinctes de la transition vers une économie bas
carbone : la transition ordonnée™ et la transition désordonnée'®.
e L’intégration des obligations souveraines dans I’analyses des risques climatiques. Sur la base
des scénarios NGFS, MSCI en a déduit des chocs potentiels sur les courbes de rendement des
obligations souveraines et les revalorise dans son modéle « Sovereign Bond Climate VaR ». Ces
scénarios se concentrent principalement sur les risques de transition et intégrent, dans une certaine
mesure, I'impact des risques physiques chroniques.

L'analyse des risques climatiques est un processus en constante évolution. L'adoption des scénarios

NGFS et l'intégration des obligations souveraines constituent une avancée méthodologique

significative dans I'évaluation de 'impact financier li¢ au changement climatique.

>> Modéles et scénarios :

AG2R La Mondiale utilise la VaR climatique agrégée pour mesurer I'impact potentiel du changement
climatique sur la valeur financiére des actifs qu'elle geére. Cette méthodologie permet d'estimer la
variation potentielle de la valeur des portefeuilles en fonction de cing scénarios climatiques définis

par le NGFS (décrit dans le tableau ci-dessous)

15 Transition ordonnée : mise en ceuvre progressive et coordonnée de politiques climatiques ambitieuses a I'échelle mondiale.
16 Transition désordonnée : retard dans la mise en ceuvre des politiques climatiques engendrant des politiques plus strictes et plus brutales.
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Nom du scénario Nom M5CI Commentaires

Zéro émission nette 1.5°C REMIND Limite le réchauffement climatique 4 1,5°C grice a des politigues climatiques
en 2050 NGFS Orderly rigoureuses et a l'innovation, atteignant des émissions nettes de CO2 nulles

au niveau mondial vers 2050. Certaines juridictions telles que les Etats-Unis,
I'UE, le Royaume-Uni, le Canada, I'Australie et le Japon atteignent un niveau
net zéro pour tous les GES.

Zéro émission nette 1.5°C REMIND Des politigues climatigues progressivement plus strictes, avec une
divergente NGFS Disorderly | probabilité de 67% de limiter le réchauffement climatique & moins de 2°C
En dessous de 2 °C 2°C REMIND Atteint le niveau zéro vers 2050, mais avec des coiits plus élevés en raison de
NGFS Orderly politiques divergentes selon les secteurs, ce qui accélére 'abandon de
l'utilisation du pétrole
Transition tardive 2°C REMIND Suppose que les émissions annuelles ne diminuent pas avant 2030. Des
NGFS Disorderly | politiques fortes sont nécessaires pour limiter le réchauffement & moins de
2°C. L'élimination du CO2 est limitée.
Contributions 3°C REMIND Comprend tous les objectifs annoncés, méme s'ils n'ont pas encore été
déterminées au NGFS soutenus par des politiques efficaces

niveau national (NDC)

Source: https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_climate_scenarios_for_central_banks_and_supervisors_.pdf.pdf

Ces cing scénarios sont réalisés a partir du modéle intégrée (IAM) REMIND-MAgPIE. Ce modéle
simule, de maniere prospective, les interactions complexes entre les systémes énergétiques,
I'utilisation des terres, d'eau, de pollution atmosphérique, de santé, d'économie et de climat.

Créé il y a plus d'une décennie et constamment amélioré, ce modeéle fourni des données scientifiques

actualisées sur les stratégies d'atténuation du changement climatique.

Schéma explicatif du modele intégré REMIND-MAgPIE :

Energy system
Macro-economics @
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| & Weesgetation dinamacs & Agrecultiine s fonestry
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Source NGFS : https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2022/11/21/technical_documentation_ngfs_scenarios_phase_3.pdf

Tous les scénarios du NGFS sont actuellement fondés sur les hypothéses socio-économiques
partagées dites du « milieu de la route » (SSP2) qui reproduisent les tendances économiques
historiques observées. Elles occupent une position centrale parmi les différentes projections du GIEC
tant en termes de projections économiques qu’en termes d’enjeux d'atténuation.

MSCI ESG Research effectue une modélisation financiére permettant de traduire les résultats de ses

scénarios climatiques en impacts financiers sur les portefeuilles d'investissement.

Mutuelle Interprofessionnelle Antilles Guyane - Rapport d’investissement responsable 2023 47


https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_climate_scenarios_for_central_banks_and_supervisors_.pdf.pdf
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2022/11/21/technical_documentation_ngfs_scenarios_phase_3.pdf

La méthodologie différe selon que l'instrument financier est émis pour un émetteur privé (actions

cotées, obligations privées) ou un état.

Emetteurs privés cotés

La VaR climatique est un indicateur de risque de perte qui repose sur la modélisation des codts et
des revenus futurs des émetteurs, en tenant compte des risques et opportunités liés au changement
climatique, qu'ils soient d'ordre politique, technologique ou physique. Ce modeéle financier permet
d'estimer I'évolution de la valeur des actifs dans le temps, globalement ou en fonction des différentes

composantes du risque climatique.

La VaR climatique agrégée pour les actions cotées et obligations privées comprend trois
composantes :
eLa VaR climatique liée aux risques politiques (risque de transition). Elle mesure les codts directs
et indirects des réglementations climatiques imposées aux entreprises. Le risque politique direct
impose un coUt spécifique sur les émissions des entreprises. Les risques politiques indirects peuvent
prendre la forme d'une augmentation des colts des intrants ou d'une évolution de la demande du
marché pour les produits des entreprises.
Les colts liés aux politiques climatiques dans le modéle de MSCI sont divisés en trois catégories
principales :
i. Coduts directs des émissions de Scope 1 : il s'agit des colts liés a la réduction obligatoire des
émissions directes de I'entreprise.
ii.  Codts indirects des émissions de Scope 2 : ces colts mesurent I'impact des variations du
prix de I'électricité dues a la réglementation climatique.
iii.  Codts indirects des émissions de Scope 3 : ces colts mesurent les effets de transition
supplémentaires qui se produisent le long de la chaine de valeur.

eLa VaR climatique liée aux opportunités technologiques (risque de transition). Ces mémes
évolutions réglementaires, en suscitant I'apparition, tout en les rentabilisant, de technologies a faible
émission de carbone, sont porteuses de gains d’opportunité. La valeur liée a ces opportunités
technologiques, sources de revenus et de profits nouveaux, peut étre estimée a partir des revenus
« verts » existants, générés par l'entreprise, et du nombre de brevets portant sur des technologies a
faible émission de carbone.

eLa VaR climatique liée aux risques physiques. MSCI ESG Research modélise deux types de risques
climatiques pour analyser les événements météorologiques extrémes susceptibles d'impacter une
entreprise d’un point de vue opérationnel : les risques climatiques chroniques et les risques
climatiques aigus.

Les risques climatiques chroniques se manifestent lentement au fil du temps ; leur modélisation est

basée sur l'extrapolation statistique de données historiques.
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Les risques climatiques aigus associés a des catastrophes naturelles rares sont appréhendés a l'aide
de modeles climatiques physiques. Le modéele de MSCI prend en compte les huit phénoménes
meétéorologiques suivants : cyclones tropicaux, inondations cotieres, vagues de chaleur extréme,
vagues de froid extréme, précipitations, chutes de neige extrémes, vents extrémes, inondations
fluviales. MSCI utilise un historique de 39 ans de données météorologiques pour établir un scénario
de base et calculer pour chaque entreprise un co(t probable associé a la survenance de ces risques
physiques.

Cadre méthodologique du calcul de la VaR Climatique pour les actions cotés et les obligations privés :

+ VaR liée aux risques
physiques

VaR climatique
agrégee

VaR liée aux risques de transition

Paramétre = VaR liée aux risques + VaR liée aux opportunités + VaR liée aux événements

climatique politiques technologiques météorologiques

Facteurs de - . Météorologiques extrémes
. Politiques Technologiques i el i

risques chroniques et aigus

Inputs clés du * Exigences en matiére de Avancées des technologies Pertes d'exploitation et

modéle

réduction des émissions de
GES

Colts des exigences de
réduction (en fonction du

a faibles émissions de
carbone (en fonction des
brevets)

Revenus a faibles émissions

dommages causes aux
biens attribuables aux
risques matériels
chronigues ou graves

prix du carbone et de de carbone
I'électricité)
Horizon de temps D’ici 2100 D'ici 2100 D'ici 2100

Scénario du GIEC
Comprend un scénario moyen
et agressif (35e centile)

Scénarios du NGFS
Zéro émission nette en 2050
Zéro émission nette divergente
En dessous de 2 °C
Transition tardive
NDC (3 °C)

Scénarios
climatiques

Obligations souveraines

Le modeéle de VaR climatique des obligations souveraines de MSCI (Sovereign Climate VaR) permet
d'évaluer les implications potentielles sur les rendements des obligations dans des scénarios de
simulation de stress climatique. A I'heure actuelle, la modélisation et les résultats ne couvrent que les
risques de transition et les risques physiques chroniques, a I'exclusion des risques physiques aigus.
Le modeéle traduit les résultats macroéconomiques exogeénes au niveau des pays en implications
financieres pour chaque échéance de la courbe des rendements des obligations d'Etat. Il s'appuie sur
les conclusions du NGFS et du modeéle économétrique mondial de I'Institut National (NIGEM), qui sont
devenus des scénarios utilisés par les banques centrales mondiales. Le NGFS se concentre sur la
modélisation scientifique du climat ; NIGEM calcule les impacts économiques. Le modele "Sovereign
Bond Climate VaR" fournit un ensemble de données représentant des "chocs" sur la courbe des
rendements des obligations d'Etat dans différents scénarios climatiques. Ces scénarios couvrent des
échéances allant de 1 a 30 ans pour chaque pays analysé. Ces chocs sur les rendements sont ensuite
utilisés pour recalculer la valeur de marché des obligations. La différence entre la valeur de marché

avec et sans prise en compte des chocs climatiques représente le gain ou la perte relative (P&L).
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Schéma : Modele MSCI

NIGEM Modeling

=

= NGFS Scenarios - Specialist macro- * 1-year to 30-year

« Srience-based economic model yield shock for
emissions - Pathways for each country
modeling GDP, inflation, *Uses NGFS
(integrated interest rates Scenarios and
assessment) «Uses NGFS data NIGEM results

MSCI Sovereign Bond
CvaR

Source: MSCI ESG Research LLC
>> Résultats de la VaR agrégée du portefeuille :

AG2R La Mondiale appliqgue une VaR climatique agrégée a tous ses portefeuilles d’investissement
pour les cing scénarios du NGFS décrits précédemment. Cette mesure agrégée est exprimée en
pourcentage de la valeur de marché du portefeuille (soit 14 M€). Le taux de couverture total du
portefeuille est de 45,9% (soit 6 M€).

Analyse des risques climatiques sur les émetteurs privés (55,4% de I'actif total) :

P&L (%)

CVaR 1.5°C Ordonnée (NGFS) -0,79%
Risque Politique -0,77%
Opportunité Technologique 0,00%
Risque Physique -0,01%

CVaR 1.5°C Désordonnée (NGFS) -1,60%

Risque Politique -1,59%
Opportunité Technologique 0,00%
Risque Physique -0,01%

CVaR 2°C Ordonnée (NGFS) -0,03%

Risque Politique -0,01%
Opportunité Technologique 0,00%
Risque Physique -0,02%

CVaR 2°C Désordonnée (NGFS) -0,50%

Risque Politique -0,48%
Opportunité Technologique 0,00%
Risque Physique -0,02%
CVaR 3°C NDC (NGFS) -0,03%
Risque Politique 0,00%
Opportunité Technologique 0,00%
Risque Physique -0,03%
Taux de couverture (en % de |'actif total) | 37,7%

Tableau : scénarii climatiques appliqués aux positions du 31/12/2023

Source : MSCl, AG2R LA MONDIALE

Comme indiqué dans le tableau ci-dessus, le modele de MSCI couvre 37,7% du portefeuille en valeur
de marché. Les résultats représentent les pertes estimées en pourcentage du portefeuille et portent

uniquement sur la partie couverte par le modéle.
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CVaR 1.5° C Désordonnée (NGFS) est le scénario le plus défavorable pour le portefeuille. |l
correspond a une trajectoire de +1.5° C Désordonnée a horizon 2100. Les pertes associées a ce
scénario sont estimées a -1,60% de la valeur du portefeuille.

e -0,01% sont liés aux risques physiques

e -1,59% sont liés aux risques politiques

e +0% proviennent des progres technologiques, qui représentent un gain potentiel provenant du
développement de nouveaux produits et services basés sur des brevets portant sur des

technologies a faible teneur en carbone

CVaR 2° COrdonnée (NGFS) est le scénario le moins défavorable pour le portefeuille. Il correspond
a une trajectoire de +2° C Ordonnée a horizon 2100. Les pertes associées a ce scénario sont
estimées a -0,03% de la valeur du portefeuille.

e -0,02% sont liés aux risques physiques

e -0,01% sont liés aux risques politiques

e +0% proviennent des progres technologiques, qui représentent un gain potentiel provenant du
développement de nouveaux produits et services basés sur des brevets portant sur des
technologies a faible teneur en carbone

Analyse des risques climatiques sur les émetteurs publics (24,9% de I'actif total) :

CVaR 1.5°C Ordonnée (NGFS) -0,23%
CVaR 1.5°C Désordonnée (NGFS) -0,21%
CVaR 2°C Ordonnée (NGFS) -0,05%
CVaR 2°C Désordonnée (NGFS) -0,01%
CVaR 3°C NDC (NGFS) -0,06%

Taux de couverture (en % de I'actif total) | 8,2%

Tableau : scénarii climatiques appliqués aux positions du 31/12/2023
Source : MSCl, AG2R LA MONDIALE

Comme indiqué dans le tableau ci-dessus, le modele de MSCI couvre 8,2% du portefeuille en valeur
de marché. Les résultats représentent les pertes estimées en pourcentage du portefeuille et portent
uniguement sur la partie couverte par le modeéle.
CVaR 1.5° C Ordonnée (NGFS) est le scénario le plus défavorable pour le portefeuille. Il correspond
a une trajectoire de +1.5° C Ordonnée a horizon 2050. Les pertes associées a ce scénario sont
estimées a -0,23% de la valeur du portefeuille.
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CVaR 2° C Désordonnée (NGFS) est le scénario le moins défavorable pour le portefeuille. |l
correspond a une trajectoire de +2° C Désordonnée a horizon 2050. Les pertes associées a ce
scénario sont estimées a -0,01% de la valeur du portefeuille.

Etant donné que les scénarios les scénarios NGFS sont utilisés pour la premiére fois cette année, la
comparaison des résultats avec ceux de I'année derniére (basés sur les scénarios AIM-CGE) s'avére
impossible.

L'interprétation de la VaR climatique agrégée du portefeuille exige une grande prudence. Les résultats
de MSCI, basés sur les hypothéses de son modeéle, offrent une indication de |'exposition du
portefeuille aux risques climatiques. Il est important de rappeler que ces résultats sont prospectifs et
dépendants de la composition du portefeuille, notamment de la pondération des entreprises et des
expositions sectorielles (certains secteurs, comme I'énergie et le transport, sont plus sensibles au
risque de transition que d'autres).

Le modeéle de MSCI suggére qu’un scénario a 3° C pourrait s'avérer moins préjudiciable qu'un
scénario a 1,56° C. Cela s'explique par le fait qu'un scénario de décarbonisation rapide (trajectoire a
1,5° C) exige une action immédiate impliquant une forte augmentation des prix du carbone et une
diminution significative des émissions de CO2 ; entrainant par conséquent un impact négatif sur les
colts de transition. En revanche, le scénario a 3° C est principalement associé a des impacts a plus
long terme sur I'évaluation des actifs.

Les graphiques ci-dessous permettent une meilleure compréhension du risque de transition. Le NGFS
associe les trajectoires des émissions de CO2 et des évolutions du prix du carbone a chaque scénario
de température.

CO, emissions by scenario Carbon price development
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— Delayed Transition Divergent Net Zero — Current Policies — NDCs — Net Zero 2050 — Below 2°C
Source NGFS : https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_climate_scenarios_for_central_banks_and_supervisors_.pdf.pdf

Dans un scénario NGFS 2° c ordonné (« below 2° C ») I'augmentation du prix du carbone reste limitée
dans le temps (entre 100 et 200 $/tCO2 a horizon 2050) et les émissions de CO2 baissent
significativement afin d’atteindre une température de 1.6° C & horizon 2050 (limitant ainsi le codt li¢
au risque de transition).
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La faible contribution du risque physique a la VaR climatique globale du portefeuille refléte la nature
limitée de 'exposition des titres aux risques physiques.

Les scénarios climatiques analysés (1,5° C, 2° C et 3° C) se concentrent sur des changements de
température a long terme (& horizon 2100). Pour les titres ayant une maturité plus courte que 2100,
I'impact projeté est moindre. Les effets climatiques s'intensifient graduellement sur plusieurs
décennies.

La structure du passif du portefeuille, caractérisée par une duration moyenne inférieure a 10 ans, se
traduit par la détention d’obligations avec des maturités bien inférieures a 2100. Cette caractéristique
limite I'exposition du portefeuille aux impacts physiques les plus sévéres du changement climatique
projetés sur des horizons plus lointains. Les événements climatiques extrémes et les perturbations
environnementales majeures, susceptibles d'affecter significativement la valeur des titres, sont
attendus aprés I'échéance des obligations détenues. Il est important de rappeler que cette analyse se
base sur des hypothéses et des scénarios climatiques prospectives. L'impact réel du changement
climatique sur le portefeuille pourrait différer.

La faible contribution du risque physique a la VaR climatique globale du portefeuille ne signifie pas
que le risque climatique est négligeable. Il est essentiel de continuer a surveiller et a évaluer

I'évolution des risques climatiques et leur impact potentiel sur le portefeuille.

>> [imites du modéle, production, utilisation de la VaR climatique et mesures d’amélioration

continues :

Limites du modéle :

L'analyse des risques climatiques est complexe et comporte des limites inhérentes au modéle
comme :

e 'incertitude des parameétres de modélisation : I'impact d’une crise climatique sur les marchés
financiers est difficile a prévoir. Si des scénarios sont utilisés pour explorer les différentes
trajectoires possibles, il n'y a pas toutefois aucune certitude quant a l'issue réelle. L'essentiel des
données issues de scénarios climatiques ne peuvent étre calibrées sur des observations réelles.
el a qualité des données : il existe une forte dépendance des modeéles aux données déclarées par

les entreprises et aux estimations des impacts physiques.

Gouvernance et utilisation de /a VaR Climatique

MSCI est le fournisseur des données inhérentes aux calculs de la VaR climatique. L'équipe Risque
de Marcheé et de Durabilité d’AG2R LA MONDIALE est responsable de la production et de I'analyse
de la VaR climatique des portefeuilles.

AG2R LA MONDIALE n'intégre pas encore cet indicateur dans la gestion quotidienne de ses
investissements pour des raisons d'immaturité des modeles. Il s'agit d'un outil complémentaire mis

a disposition pour une meilleure compréhension des risques baissiers potentiels liés au climat.
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Le plan d’amélioration :

Depuis maintenant deux ans, AG2R LA MONDIALE analyse les risques financiers liés au

changement climatique grace a une stratégie proactive et collaborative visant a en améliorer la

précision a travers 3 axes :

e L’amélioration continue : AG2R LA MONDIALE renforce de maniére continue ses capacités
d'analyse et de suivi de la VaR climatique.

e Le contréle de la qualité de la donnée: AG2R LA MONDIALE renforce ses controles de
cohérence des données recues, exerce un suivi attentif des variations de valeurs et procede a
I'identification systématique des données statistiquement aberrantes.

e La collaboration étroite avec son fournisseur de données : afin d'améliorer la couverture et la

précision des données utilisées, AG2R LA MONDIALE est en interaction continue avec MSCI.

2. Les risques associés a I'érosion de la biodiversité

Dans le cas de la perte de biodiversité, on distingue, comme pour le climat, deux types de risques :
les risques physiques et les risques de transition. Ces risques sont décrits par la TNFD (Task-force
on Nature-related Financial Disclosure) comme « I'ensemble des risques et opportunités financiers
pour 'organisation résultant des impacts sur la nature et/ou des relations de dépendance vis-a-vis

de la nature »

Risques et opportunités physiques liés a la nature : « les risques physiques résultant de la perte de
milieux naturels peuvent étre classés comme étant causés par des événements (aigus) ou liés a des
transformations & plus long terme (chroniques) de la maniére dont les écosystémes naturels
fonctionnent, ou cessent de fonctionner. Les risques physiques peuvent entrainer des conséquences
financiéres pour les organisations, telles que des dommages directs aux actifs, la perte de services
écosystémiques (locaux et régionaux) essentiels pour les processus de production ou le bien-étre des
employés, et les impacts indirects découlant de la perturbation de la chaine d’approvisionnement. (---)
On peut citer en exemple les pertes financiéres du secteur agricole, a I’échelle locale et régionale,
résultant du déclin des insectes pollinisateurs, ainsi que les pertes financiéres des secteurs
pharmaceutique et technologique a I'échelle mondiale en raison de la moindre biodiversité génétique

entravant la recherche et le développement. »

Risques et opportunités liés a la transition : « la transition vers une économie positive pour la nature
peut conduire a des changements politiques, juridiques, technologiques et commerciaux importants.
Ces risques concernent notamment la réputation, la conformité et la responsabilité des entreprises
ou le litige. Dans certains cas de figure, un actif peut ainsi devenir non rentable ou surévalué. Des
opportunités transitionnelles peuvent se présenter lorsque les entreprises tirent un avantage financier
des changements intervenant dans les préférences / demandes du marché qui récompensent leur

impact positif sur la nature. »
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La Banque de France estime que 42%!" du montant des actions et obligations détenues par des
institutions financieres francaises est émis par des entreprises qui sont fortement dépendantes d’au

moins un service écosystémique.

Un enjeu et une perspective qu’AG2R LA MONDIALE intégre dans sa démarche d’analyse ESG, et via
ses engagements collaboratifs. Des criteres relatifs a 'impact des émetteurs sur la biodiversité sont
pris en compte dans I'analyse ESG des entreprises et des Etats au titre du volet « produits et services
« du pilier environnement. Cette thématique entre donc indirectement dans les critéres de choix des
émetteurs. Le volet « données » reste cependant largement ouvert et actif avec nos fournisseurs, sous
I'angle notamment, de l'augmentation du taux de couverture de nos portefeuilles au titre des

indicateurs relatifs aux principaux impacts négatifs.

Aucun indicateur de risque relatif a la perte de biodiversité n'a encore été sélectionné pour une
analyse exhaustive des portefeuilles gérés par la DIF. L'offre est encore émergente. Les travaux
menés sur cette thématique se poursuivent sur 2024.

La lutte contre I'érosion de la biodiversité recouvre une dimension, émergente de la politique
d’investissement immobiliere conduite par les équipes de la DIP ; la part, en surface, du patrimoine
de bureaux et de logements labelisée « Biodivercity18» ressort fin 2023 a 10% et 12,1% des surfaces

des parcelles des actifs immobiliers de bureaux sont végétalisées.

3. Les risques de responsabilité
La responsabilité des émetteurs (entreprises, agences gouvernementales, collectivités publiques,
Etats...) est de plus en plus susceptible d’étre mise en cause au titre des impacts (« incidences
négatives ») qu'ils générent sur I'environnement, et/ou des dommages qu’ils causent a la société, et
a 'ensemble de leurs parties prenantes (pollution, atteinte aux droits de 'homme, non-respect de
I'éthique des affaires, etc.) ; avec pour conséquence, d’éventuelles actions en justice, des pénalités
financiéres, une moindre confiance des consommateurs, une dégradation de I'image--- autant de
facteurs porteurs d’une altération de la performance économique et financiére, et partant de « risques

avérés en matiere de durabilité ».

La détection d’un risque environnemental, social ou de gouvernance lié a une pratique ou a une
initiative d’'un émetteur est susceptible d'impacter sa notation ESG et de se traduire par sa mise sous

surveillance. Le périmetre des émetteurs « sous surveillance » fait 'objet d’un suivi spécifique dans

17 Banque de France Document de travail n° 826 :Un « printemps silencieux » pour le systéme financier? Vers une estimation des risques financiers liés a la
biodiversité en France »

18 e label BiodiverCity® compléte les certifications internationales (BREEAM®, LEED® et HQE™) qui intégrent la question de la biodiversité
sans faire 'objet d'une évaluation approfondie.
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le cadre du comité d’investissement responsable. Les controverses sont prises en compte dans le
cadre du suivi des émetteurs sous surveillance (notés BBB et BBB-) et les émissions de dette

d’entreprises non notées (« dette privée »).
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|. Liste des produits financiers mentionnés en vertu de l'article 8 et
9 du Réglement Disclosure (SFDR)

Le réglement 2019/2088 sur la publication d’'informations en matiére de durabilité dans le secteur
des services financiers (dit réglement « Disclosure » ou « SFDR »), applicable depuis le 10 mars
2021, prévoit I'harmonisation de la communication d’informations en matiére de durabilité des
produits financiers et introduit une classification de ces derniers en fonction de leurs attributs
environnementaux et sociaux. URBPEYEIPVEILV/ESE a1 ikIR 8% udit reglement, s'il promeut des
caractéristiques environnementales ou sociales. Un produit reléve de l'article 9, s’il poursuit un
objectif d’'investissement durable.

La Miag ne détient aucun produit financier concerné par le réglement SFDR. L'’ensemble du
portefeuille est géré en direct par les équipes de la DIF.

Rapport achevé de rédiger le 14 juin 2024
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AVERTISSEMENT

Ce document original est la propriéeté d’AG2R LA MONDIALE. Il ne peut étre reproduit, communiqueé,
cédeé ou publié, en totalité ou en partie sans l'autorisation d’AG2R LA MONDIALE.

Toute utilisation ou diffusion non autorisée, en tout ou partie et de quelque maniére que ce soit, est
passible de sanction(s). L’ensemble des informations contenues dans ce document peut étre amené

a changer sans avertissement préalable.

Ce document est concgu exclusivement a des fins d’information et n’a pas pour but de fournir des

recommandations d’investissement.

En aucun cas, la responsabilité d’AG2R LA MONDIALE ne saurait étre engagée par une décision

d’investissement, de désinvestissement ou de conservation prise sur la base de ce document.

www.ag2rlamondiale.fr


http://www.ag2rlamondiale.fr/
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