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AVANT-PROPOS
LINTEGRATION 2, oo

sociaux et de gouvernance (ESG) dans les décisions
d'investissement prend de plus en plus d'importance.
Lorsque nous avons entrepris notre premiére enquéte
ESG en 2017, nous avons cherché a comprendre
comment les investisseurs institutionnels, et les
gestionnaires d'actifs prévoyaient d'intégrer les
facteurs ESG. Nos constats étaient encourageants,
démontrant un engagement envers les facteurs ESG,
mais peu d'intégration réelle.

En 2023, le paysage a considérablement changé.

Il est plus largement admis que les institutions
financieres ont un roéle clé a jouer pour accélérer la
transition vers une économie a faibles émissions
de carbone et favoriser un impact sociétal positif.
Sous l'impulsion des gouvernements, des nouvelles
réglementations et de la conscience sociale

des individus, les investisseurs institutionnels
renforcent leur engagement en faveur de
l'investissement durable et de 'économie a faible
émission de carbone. Entre-temps, 'expertise en
matiere de développement durable s'est renforcée
dans de nombreuses entreprises. En plus de
développer leur propre expertise, les investisseurs
travaillent avec des partenaires externes pour
renforcer leurs capacités ESG et les aider a se
conformer aux exigences réglementaires et de
reporting croissantes en matiere de durabilité.
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Dans le cadre de la quatrieme édition de

notre enquéte ESG, intitulée : les investisseurs
institutionnels progressent sur la voie de la finance
durable, nous avons choisi de nous concentrer

sur la facon dont les investisseurs institutionnels
mettent en ceuvre concretement leurs stratégies
ESG et les obstacles auxquels ils font face. Pour

ce faire, nous fournissons une vue plus complete
des approches de I'ensemble du secteur de la
gestion d'investissement et avons élargi la portée
de I'enquéte au-dela des actifs mais aussi des
Investisseurs institutionnels et des gestionnaires
d'actifs pour inclure les hedge funds et les sociétés
de capital-investissement. Ces entreprises ont de
plus en plus recours a l'investissement durable en
réponse a la demande des investisseurs et parce
qu'il peut améliorer les rendements ajustés au
risque. De plus, étant donné que les investisseurs
dans les actifs des marchés privés peuvent avoir un
plus grand controle ou une plus grande influence,
cela offre davantage de possibilités davoir un
impact positif par le biais d'investissements sur les
marchés privés que d'autres catégories d'actifs.

Compte tenu de la croissance de l'investissement
durable depuis 2017, tant en termes d’ampleur
que d'importance, nous pensons que ce rapport
aide a comprendre comment les investisseurs
institutionnels du monde entier s'adaptent aux
exigences et aux défis de I'investissement durable.


https://cib.bnpparibas/protection-des-donnees-personnelles/
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INTRODUCTION

CE rapport se penche sur les résultats de la
derniere enquéte ESG menée tous les deux

ans par BNP Paribas depuis 2017. Lenquéte de 2023
s'est basée sur les opinions de 420 investisseurs
Institutionnels, gestionnaires d‘actifs, hedge funds et
sociétés de capital-investissement du monde entier.
En plus de ces investisseurs, qui ont participé a une
enquéte quantitative, un petit nombre d'entretiens
qualitatifs approfondis avec des investisseurs ont eu
lieu, afin d'ajouter des informations plus approfondies
et des expériences personnelles sur l'investissement
durable.

Ce rapport contient les principales conclusions de
l'enquéte de cette année avec une analyse des
tendances et des développements significatifs

dans l'évolution de la finance durable chez les
investisseurs. Il couvre globalement trois domaines
principaux ; l'utilisation des données ESG pour
guider et éclairer I'investissement durable, les
principales tendances dans la finance durable

et la facon dont les investisseurs integrent les

LES CONSTATATIONS CLES DE L'ENQUETE ESG 2023

facteurs ESG et l'investissement durable dans
leurs opérations, et la facon dont ils travaillent
avec des partenaires externes sur ces questions.
Dans chacun de ces domaines, le rapport met
en évidence les principales variations régionales
saillantes en matiere d'investissement ESG et
de durabilité, ainsi que I'impact des différents
types d'investisseurs institutionnels.

Ce rapport est un examen exhaustif de la facon

dont les investisseurs institutionnels font de

leur mieux pour investir conformément a leurs
principes d'investissement en matiere de facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance. Pour
la plupart des investisseurs, I'investissement durable
n'est plus séparé de leurs obligations fiduciaires ou
de leurs principaux objectifs de placement, mais

est intimement lié a leurs devoirs et objectifs.

Par conséquent, il est désormais impossible de se
faire une idée claire du monde des investisseurs
institutionnels sans tenir compte de leur approche de
l'investissement ESG et de I'investissement durable.

L'ENGAGEMENT EN FAVEUR DU L'INVESTISSEMENT A IMPACT L'ACTIONNARIAT ACTIF

«NET ZERO» SACCELERE

constatent que c’est une
priorité pour leur organisation
maintenant et ce chiffre
passera a 48% dans les 2
prochaines années

PREND DE LAMPLEUR

s'attendent a L'utiliser au cours
des deux prochaines années
(contre 45 % actuellement)
l'investissement a impact est
en passe de devenir l'approche
ESG la plus populaire au niveau
mondial

JOUERA UN ROLE CLE

Affirment qu'il sera un objectif
ESG clé av cours des 2
prochaines années

LES RISQUES REGLEMENTAIRES
ET DE REPUTATION SONT DES
FACTEURS IMPORTANTS

Les personnes interrogées déclarent que leur
entreprise évalue principalement la matérialité
financiéere sur les éléments suivants :

. . [+)
risques réglementaires a 60 /o

risques de réputation a 58 %

LA QUALITE DES DONNEES RESTE
LE PRINCIPAL OBSTACLE A
L'INVESTISSEMENT ESG

considerent les données ESG
incohérentes et incomplétes
comme un obstacle important
a une plus grande adoption des
facteurs ESG

déclarent que leur organisation
integre L'expertise et les
données ESG dans la gestion
de portefeuilleet les décisions
d'investissement

ENQUETF £56 2023
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PRINCIPALES

l'IMPA}IT DE LINCOHERENCE ET DU CARACTERE INCOMPLET DES
DONNEES ESG DANS L'ADOPTION DE L'INVESTISSEMENT ESG . - : c 0 N c I_U s I 0 N s
lIUBTENTID de données précises et fiables
Les investisseurs déclarent que l'incohérence et le caractére incomplet des est une exigence cruciale
données constituent un obstacle important a l'adoption de I'ESG. pour les investisseurs, et ce pour toute une série de

raisons, notamment la mesure des performances,

la gestion des risques, 1'évaluation d'opportunités
7-‘ % d'investissement concurrentes et la communication

des progres réalisés dans le cadre de leurs

engagements en matiere d'ESG. En effet, le succes des
investissements en actions ou en obligations dépend
en partie de la capacité a rassembler et a analyser

le flux constant de données de marché, a trouver

et a exploiter les niches, ou a gérer les actifs de la
maniere la plus efficace possible.

2023

2021

Lessor de l'investissement environnemental, social
et de gouvernance (ESG) a ajouté de nouvelles
couches de complexité a 'utilisation des données
par les investisseurs. Les investisseurs ayant
recours a des stratégies d'investissement ESG sont

[] en effet de plus en plus a la recherche d'études

U prospectives couvrant des sujets et des approches

. émergents, tels que la décarbonation, la biodiversité
2017 ou l'investissement d'impact. Les données relatives

*En outre, 27 % ont déclaré que des notations/indices ESG contradictoires constituaient un obstacle important 4 une plus grande adoption a l'investissement ESG peuvent étre tres différentes

de linvestissement ESG. des outils de données traditionnels utilisés pour
**a formulation en 2017 était que le manque de données robustes constituait un obstacle important a une plus grande adoption de L'ESG. évaluer les actifs. car elles peuvent impliquer des

jugements plus subjectifs ou des données difficiles I_ ES | N V E ST | S S E U R S

a trouver et a collecter. De ce fait, le manque de

données fiables et précises est souvent cité comme AYA NT RECU U RS ‘A

un obstacle a l'investissement ESG. Pour relever ces

2019°

o
)
==

sl omin e memndion S STRATEGIES

Comprs e echhigue e gt s données o D'INVESTISSEMENTS

smélorer 1 ualt s données cont s iposer. ESG VEULENT DES
FTUDES PROSPECTIVES

COUVRANT DES SUJETS
EMERGENTS.
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LES DONNEES

CONSTITUENT LE

PRINCIPAL OBSTACLE A
L'INVESTISSEMENT ESG

I.URS U les répondants ont été interrogés
0 sur les principaux obstacles a une
plus grande adoption de I'investissement ESG dans
leurs portefeuilles, plus de sept sur dix (71 %) ont
cité le fait que les données dans ce domaine sont
souvent incompletes et incohérentes. Ce résultat
est généralement homogene indépendamment de
la région ou du type d'investisseur. A noter tout

de méme que seuls 58 % des fonds de pension
d'entreprise ont cité cet obstacle comme important,
pointant plutét du doigt le manque de soutien
interne et externe et les difficultés rencontrées
dans la conciliation de l'investissement ESG

avec les obligations fiduciaires. Un spécialiste

des investissements ESG d'un fonds de pension
d'entreprise américain a déclaré que le manque
d'engagement au plus haut niveau de sa société était
le principal obstacle a I'adoption de stratégies ESG.
« Ce n'est tout simplement pas une priorité pour les
principaux décideurs, ce qui constitue un combat
de tous les jours. Nous sommes une entreprise de
18 milliards de dollars avec une équipe de deux
personnes pour les questions d'ESG », a-t-il déclaré.

Directement apres les problemes liés aux données
incomplétes et incohérentes se trouvent le
greenwashing (61 %) et la difficulté de concilier
l'investissement ESG avec les obligations fiduciaires
(53 %). Cette question fait 'objet d'un consensus
relativement large entre les différentes régions.

Les gestionnaires de hedge funds et de fonds de
capital-investissement sont moins nombreux a citer
les difficultés a concilier I'ESG et les obligations
fiduciaires comme un obstacle important (45 % contre
53 % dans l'ensemble). Cela pourrait s'expliquer

par le fait que certains membres de cette catégorie
ont adopté l'investissement ESG pour améliorer

la gestion des risques et considerent la durabilité
comme un facteur positif, peut-étre en raison

de la demande des investisseurs pour des hedge
funds et des fonds de capital-investissement ayant
des références ESG positives. Grace a un degré de
controle plus élevé des actifs privés, les hedge funds
et les fonds de capital-investissement pourraient
également recourir a l'investissement a impact,
dans le cadre duquel I'apport d'une contribution
positive aux criteres ESG est un objectif clé.

DES FONDS DE PENSION D°ENTREPRISES CITENT LE MANQUE DE
SOUTIEN INTERNE ET EXTERNE ET LES DIFFICULTES DANS

LA CONCILIATION DE UINVESTISSEMENT ESG AVEC LES
OBLIGATIONS FIDUCIAIRES COMME OBSTAGLES SIGNIFICATIFS

L'INCOHERENCE ET LE CARACTERE INCOMPLET DES DONNEES ESG
CONSTITUENT UN OBSTACLE IMPORTANT A L'ADOPTION DE

L'INVESTISSEMENT ESG DANS LES PORTEFEUILLES D'INVESTISSEMENT

ENQUETF £56 2023

| Quels sont actuellement les principaux obstacles a
l'adoption de votre stratégie ESG dans l'ensemble
de votre portefeville d'investissement ?

TOP 3*

Incohérence et caractere incomplet des données et
études sur les investissements ESG

Risque de greenwashing et de conformité pour les
investisseurs

Difficulté a concilier 'ESG et les obligations
fiduciaires

*% de réponses multiples autorisées

Ameérique du Nord

62% 54 %

Europe

APAC

51% 56 %

Propriétaires d'actifs

59% 57 %

Gestionnaires d'actifs

64% 51%

Hedge funds / Capital-investissement

n
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FOCUS SUR LINVESTISSEMENT
ESG EN AMERIQUE DU NORD

CETTE PROPORTION ATTEINT
48 % AUX ETATS-UNIS

Les résultats de cette enquéte montrent que les investisseurs nord-ameéricains different souvent
de leurs homologues d'autres régions en matiere d'investissement ESG. Les investisseurs nord-
ameéricains sont par exemple moins susceptibles de s'étre engagés a atteindre le « net zéro » d'ici
une certaine date, telle que 2050 (28 % contre 41 % au niveau mondial). D'autre part, L'intégration
des objectifs de diversité, d'équité et d'inclusion (DEI) dans les politiques d'investissement est plus
susceptible d'étre un objectif ESG clé pour les répondants d’Amérique du Nord (54 % contre 41 % au
niveau mondial).

Cette divergence entre les investisseurs nord-ameéricains et les autres régions s'explique
notamment par le fait que si 40 % des investisseurs s‘inquietent de l'opposition politique a
l'investissement ESG, cette proportion atteint 48 % aux Etats-Unis. Le niveau de préoccupation
concernant l'opposition politique a l'investissement ESG est toutefois également élevé dans un
certain nombre d'autres pays, a savoir les Pays-Bas, la Suede, le Danemark, l'Espagne et Singapour.
Un propriétaire d'actifs américain a déclaré que la réaction politique contre ['ESG constituait une
excuse commode pour certains : « Si vous étiez vraiment engagé et que vos engagements ESG
s'appuyaient sur une réelle volonté, vous continueriez. Mais si vous n'étiez qu'a moitié convaincus,
alors c'est une raison suffisante pour arréter. »

ENQUETF £56 2023 3

Nous n'avons pu commencer a nous engager a atteindre des
objectifs en matiére de climat et d’empreinte carbone qu'en 2020,
car avant cela il n'existait pas de données fiables sur I'empreinte
carbone ni de définitions harmonisées a I'échelle mondiale.

Un expert en développement durable d'un gestionnaire de patrimoine néerlandais

PARALLELEMENT 2t
ci-dessus, deux tiers

(66 %) des personnes interrogées reconnaissent que
la prise en compte des questions d'ordre climatiques
est en train de prendre de I'importance dans

leur approche de l'investissement. De nombreux
Investisseurs se sont désormais engageés a atteindre
un objectif de « net zéro » pour leurs portefeuilles
d'investissement, ce qui nécessite des données sur
les émissions de carbone pour que les investisseurs
puissent décarboner leurs portefeuilles. Un expert
en développement durable d'un gestionnaire de
patrimoine néerlandais a fait le commentaire
suivant : « Nous n‘avons pu commencer a nous
engager a atteindre des objectifs en matiere de
climat et d'empreinte carbone qu'en 2020, car
avant cela il n‘existait pas de données fiables sur
I'empreinte carbone ni de définitions harmonisées a
I'échelle mondiale. » Il a déclaré que si les données
des champs d'application 1 et 2 s'améliorent, les
données du champ d‘application 3 posent toujours
probleme.! Et d'ajouter : « Sur d‘autres sujets, tels
que la biodiversité, il est encore tres tot pour définir
des indicateurs clés de performance, des cibles et
des objectifs clairs, car il est tres difficile d'obtenir
ces données. »

Et lorsque des données ESG sont disponibles, leurs
incohérences et les lacunes qui les caractérisent
peuvent poser probleme, comme le montrent les
résultats. Les investisseurs ont des avis différents
sur la maniere de traiter ce probleme. Certains
considerent l'incohérence et le caractere incomplet
des données comme inévitables mais gérables. Un
spécialiste des investissements ESG d'un fonds

de pension américain a par exemple déclaré :

« Je comprends que les différents fournisseurs de
données ont des processus différents. Le moyen

de contourner l'incohérence des données est de
s'impliquer. En tant que tres grand propriétaire
d'actifs, nous ne faisons pas notre travail si nous

ne pouvons pas appeler une entreprise lambda
pour qu'elle nous éclaire sur une question. » Un
responsable d'un gestionnaire d'actifs européen
spécialisé dans l'investissement d'impact a quant a
lui fait remarquer : « Nous sommes un investisseur
actif et les données sont une chose, mais il est
encore plus important de comprendre réellement les
tenants et aboutissants de chaque investissement. »

Les problemes liés aux données ESG peuvent
néanmoins compliquer l'utilisation par les
entreprises d'indices de référence sur mesure qui
refletent leurs politiques ESG. Le membre d'un
comité d'investissement d'une caisse de retraite
européenne a expliqué qu'il souhaitait des indices
de référence personnalisés pour ses portefeuilles
d'actions et de titres a revenu fixe, en tenant compte
de son adoption de trois objectifs de développement
durable (ODD) des Nations unies et de son objectif
de réduction des émissions de carbone. « Les
obstacles sont le manque de connaissances et la
réticence de certains fournisseurs qui essaient de
nous pousser a utiliser des criteres de référence
normalisés », a-t-il déclaré. De tels points de vue,
ainsi que d'autres résultats de I'enquéte, montrent
que les données ESG ne répondent pas encore
pleinement aux besoins des investisseurs.

1 Les émissions des champs d'application 1, 2 et 3 sont des catégories différentes d'émissions de gaz a effet de serre. Les émissions du champ d'application 1sont directement dues aux activités et
opérations d'une entreprise, tandis que les émissions du champ d'application 2 sont des émissions indirectes générées par la production d'énergie achetée par une entreprise. Les émissions du champ
d'application 3 sont plus difficiles & contrdler pour une entreprise, car il s'agit d'émissions indirectes provenant de I'ensemble de sa chaine de valeur, des clients qui utilisent ses produits ou des

fournisseurs qui fabriquent les produits qu'elle utilise
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LES DEFIS EN MATIERE!

LES INVESTISSEURS -

problemes lorsqu'ils travaillent avec des données
ESG, les trois principaux étant la mauvaise qualité
de I'analyse des données ESG (46 %), le cott des
données ESG (40 %) et I'incohérence entre les
différents fournisseurs de données sur les mémes
thématiques ESG (40 %). Parmi les autres défis
mentionnés figurent le manque de transparence
des données non financieres (31 %), I'agrégation au
niveau du portefeuille (34 %) et le caractere trop
rétrospectif des données (25 %).

En termes de variation par région ou type
d'investisseur, les répondants européens (46 %) et
les gestionnaires d'actifs (48 %) sont plus enclins a
citer le cott des données ESG comme l'un des trois
principaux défis. Les gestionnaires de hedge funds

et de sociétés de capital-investissement (52 %) et les
répondants de 'APAC (51 %) sont les plus susceptibles
de citer la mauvaise qualité de 'analyse des données
ESG comme I'un des trois principaux défis a relever.
Dans la région APAC, les personnes interrogées en
Chine sont les plus nombreux a citer la mauvaise
qualité de I'analyse des données ESG comme un

défi (67 %). Le directeur des investissements d'un
propriétaire d'actifs chinois a déclaré : « Il est tres
difficile de trouver des données suffisantes et fiables
sur notre marché intérieur. Pour les sociétés cotées
en bourse, c'est possible, mais pour les autres, c'est
tres compliqué. » Pour les répondants européens, le
cott des données ESG pourrait étre un probleme plus
important qu'en Amérique du Nord et dans la région
APAC, car les Européens sont plus susceptibles de
faire appel a plusieurs fournisseurs pour répondre a
leurs besoins en données sur des questions telles que
les données environnementales, ou pour des scores et
notations ESG, ce qui augmente le cotit des données.

DE DONNEES POUR LES
QUESTIONS ESG ET

DE DEVELOPPEMENT
DURABLE

(11

|| est trés difficile de trouver des
données suffisantes et fiables sur notre
marché intérieur. Pour les sociétés
cotées en bourse, c'est possible, mais
pour les autres, c'est tres compliqué

Le directeur des investissements d'un propriétaire d‘actifs chinois
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PRINCIPAUX DEFIS LIES A L'OBTENTION ET A L'UTILISATION DE
DONNEES DE HAUTE QUALITE SUR LES QUESTIONS ESG ET DE
DEVELOPPEMENT DURABLE

| Quels sont vos plus grands défis en matiere
d'obtention et d'utilisation de données de haute
qualité sur les questions ESG et de
développement durable ?

Monde

*

—

oP

w

Faible niveau de qualité de l'analyse des données
ESG

. CoUt des données ESG

Incohérence entre les différents fournisseurs de
données ESG sur les mémes thématiques ESG

*% de réponses multiples autorisées

Amérique du Nord

0@
20
o0
©2®
o0

Hedge funds / Capital-investissement

@02

Europe

APAC

Propriétaires d'actifs

Gestionnaires d'actifs

Une autre nuance est que le colit des données ESG
est moins une contrainte pour les propriétaires
d'actifs (32 %) que pour les gestionnaires

d'actifs (48 %). Cela s'explique probablement

par le fait que les gestionnaires d'actifs peuvent
avoir besoin d'acheter davantage de données
pour garantir la crédibilité de leurs produits

et stratégies d'investissement ESG, sous peine
d'étre confrontés a des problemes réglementaires
et a des accusations de greenwashing.

En réponse aux défis posés par les données ESG,

les investisseurs prennent plusieurs mesures. Pres
des deux tiers (65 %) déclarent utiliser et comparer
plusieurs sources de données, tandis que 45 % veillent
a la transparence de la source des données brutes

et que 37 % appliquent leurs propres méthodologies
de recherche, telles que la création d'indices de
référence ou de scores ESG internes, au lieu de s'en
remettre uniquement a des fournisseurs externes.

Chaque région a ses propres préférences en la
matiere : les répondants d’Amérique du Nord sont
plus enclins a utiliser et a comparer plusieurs
sources de données (72 % contre 65 % au total), les
Européens sont légerement plus enclins a assurer
la transparence de la source des données brutes
(49 % contre 45 % au total) et les répondants de
I'APAC sont plus enclins a mener leurs propres
méthodologies de recherche (43 % contre 37 % au
total) et a assurer la transparence de la source
des données brutes (52 % contre 45 % au total).

Si l'on considere les types d'investisseurs, les hegde
funds et les sociétés de capital-investissement

(60 %) sont les plus susceptibles de garantir la
transparence de la source des données brutes,
suivis par les gestionnaires d‘actifs (47 %), puis

par les fonds de pension d'entreprise (45 %)

et les compagnies d'assurance (42 %).

ENQUETF £56 2023

LE COOT DES DONNEES ESG
FST MOINS UN PROBLEME
POUR LES PROPRIETAIRES
IACTIFS (32 %) OUE

POUR LES GESTIONNAIRES
VACTIFS (48 %)
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LES GESTIONNAIRES
DE HEGDE FUNDS ET DE

MESURES PRISES POUR CONTOURNER LES DIFFICULTES LIEES AUX DONNEES ESG Egﬁgﬁ:;?g&?;e;t;iu;: éc;rrllsgg;:nﬁ;jgis\i;ﬁrités CAP -l-A - | NVES-” S S E M E N-I-

approfondir les données et la maniere dont elles

| Parmi les mesures suivantes, lesquelles votre - . o . A I
ntreprise prend-elle pour contourner les sont générées. Un gestionnaire d‘actifs européen
entrep a expliqué qu'il recoupait les données avec ses

difficultés liées aux données ESG ? gestionnaires de portefeuille, qui connaissent AS S U R ER i A TR A N S P AR E N CE

souvent bien les entreprises concernées. Par ailleurs,

4
il n'hésite pas a contacter les entreprises en cas []E lEU HS :]UNN EES BRUTES
de différences entre leurs rapports et les mesures
d'un fournisseur de données. Et d'ajouter : « Nous
Monde Amérique du Nord Europe APAC échangeons fréquemment avec nos trois fournisseurs n
de données et les entreprises. » Le directeur des 0

investissements d‘'un fonds souverain canadien a

Utiliser et comparer quant a lui déclaré avoir mené un processus de

65 plusieurs sources de

rapprochement approfondi entre les fournisseurs de

données ) . o
données, un processus qu'il a qualifié de « nettoyage
des données. » Un gestionnaire d'investissement
australien d'un fonds de pension a déclaré qu'il
% . % % cherchait en général a vérifier les données ESG.
Garantir la « Nous avons nos propres idées sur la maniere
transparence de la . . A . .
- 45 o urce des donnses . - 49 - 52 dont les entreprises devraient étre évaluées en
brutes fonction de différents criteres. Si nous constatons “
des incohérences, nous chercherons a valider les o
Appliguer nos propres données. » 1 a ajouté que cela pourrait impliquer Nous avons nos propres idées sur
% rergﬁ;pgﬁgtggﬁ;‘ie[a % % % d'examiner les philosophies sous-jacentes des la maniere dont les entreprises
création dindices de fournisseurs. « Nous voulons que notre ot Ao 4 : :
- 37 référence ou de notations . 33 . 36 - 43 philosophie et celle du fournisseur soient autant devrlanlent etre gv‘alueesl dl fUﬂCtIUﬂ
ESG Internes, au ey de en phase que possible. » de différents criteres. Si nous
uniquement 4 des constatons des incohérences, nous
ournisseurs externes \ . ’
s chercherons a valider les données.
% Mettre en ceuvre une % % % U ti ire di ti t australien @' I d
technique de gestion nges |pnna|re Investissementaustralien aunjonads
25 des données pour 19 25 32 de pension
personnaliser les
données ESG
% % % %
Nous ne pensons pas
3 quily ait des défis Liés 7 3 1
aux données ESG

*% de réponses multiples autorisées
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2%

MPLEMENTE DES
ECHNIQUES DE GESTION

DES DONNEES

UN U AR'I' des personnes interrogées ont
0 déclaré avoir mis en ceuvre
des techniques de gestion des données pour
personnaliser les données ESG. Ce chiffre est

de 38 % pour les gestionnaires de hedge funds

et de capital-investissement et de 21 % pour les
propriétaires d'actifs. Par région, c'est dans la
région APAC qu'il est le plus élevé (32 %), contre
25 % des répondants européens et 19 % des
nord-américains. Les 25 % de tous les répondants
qui mettent en ceuvre des techniques de gestion
des données ont été interrogés sur les méthodes
utilisées. La moiti¢ d'entre eux ont indiqué qu'ils
procédaient a de lourds controles de la qualité des
données, notamment en comblant les lacunes,

44 % n'utilisent que de simples regles d'agrégation
des portefeuilles, tandis qu'un peu plus de quatre
sur dix (41 %) créent de nouveaux champs de
données ESG en exploitant plusieurs sources de
données et des données brutes.

Le degré d'estimation de certains
fournisseurs est un défi pour nous.

Un gestionnaire de portefeville de la région APAC

ENQUETF £56 2023

METHODES DE GESTION DES DONNEES ESG
UTILISEES PAR LES INVESTISSEURS

| Quel est le degré de personnalisation et
de complexité de votre gestion des données ESG ?

TOP 3*

Controles
approfondis de

la qualité des (0]
données, dont 5 O /0
le comblement

des lacunes

Regles simples
d'agrégation de

portefeuvilles (0]
uniquement 44 /o

Création de

nouveaux

champs de (0]
données ESG a 41 /0
partir de

sources de

données
multiples et de

données brutes

*% de réponses multiples autorisées
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Les techniques de gestion des données peuvent
impliquer l'utilisation d'hypotheses ou d'estimations
pour combler I'absence de données. L'un des
répondants, employé d'un grand prestataire
danois de services de retraite, a observé : « Nous
avons parfois di recourir a la loi des grands
nombres ; il s'agit parfois d'établir des moyennes
ou d'essayer de faire des estimations. Nous
essayons de faire de notre mieux, compte tenu des
circonstances et du fait que les données peuvent
étre inégales, trompeuses ou incohérentes. » Les
techniques de gestion des données de ce type
peuvent toutefois également constituer un défi
pour les investisseurs s'ils constatent qu'elles sont
utilisées par leurs fournisseurs. Un gestionnaire
de portefeuille de la région APAC a déclaré :

« Si un prestataire ne couvre pas certains titres,
nous avons constaté qu'il appliquait souvent

un algorithme d'apprentissage automatique. On
entre vraiment dans le monde de l'estimation,

car on part du principe que deux entreprises du
méme secteur d'activité se ressemblent dans leur
globalité. Le degré d'estimation utilisé par certains
prestataires constitue un défi pour nous. »

Mais les techniques de gestion des données peuvent
étre innovantes en ce qui concerne leur champ
d'application. Un exemple de création de nouvelles
données ESG a été proposé a un gestionnaire
d'actifs néerlandais spécialisé dans I'immobilier.
Souhaitant tester les risques physiques, il a conclu
un partenariat avec une grande compagnie
d'assurance. « Nous sommes les spécialistes de
I'immobilier, et ils sont les experts de la tarification
du risque climatique. Nous avons regroupé nos
bases de données en une seule, dans le cadre
d'une approche « big data ». Tous les batiments
commerciaux du monde se trouvent dans notre
base de données. Nous intégrons dans nos systemes
des prix spécifiques pour les risques d'inondations,
de tremblements de terre ou de tornades, quels
qu'ils soient. » Dans un fonds de pension nord-
américain, un spécialiste des investissements

ESG a déclaré qu'll menait un projet de recherche
avec un expert universitaire reconnu sur la
performance des actions en fonction des normes de
gestion du travail. « J'espére que d‘ici un an, nous
commencerons a comprendre ce niveau de risque
financier au niveau des actifs », a-t-il commenté.

k&

Nous sommes les spécialistes de Iimmobilier,
etils sont les experts de la tarification du
risque climatique. Nous avons regroupé nos
bases de données en une seule, dans le cadre
d'une approche « big data ». Tous les batiments
commerciaux du monde se trouvent dans notre
base de données. Nous intégrons dans nos
systemes des prix spécifiques pour les risques
d'inondations, de tremblements de terre ou de
tornades, quels qu'ils soient.

Un gestionnaire de portefeuville de la région APAC
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RECOURS A UNE DIVERSITE

DE FOURNISSEURS
DE DONNEES
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LESINVESTISSEURS ...

a une série
de fournisseurs de données ESG pour les aider a
comprendre les facteurs ESG dans différentes classes
d'actifs et avec différentes fonctions, du calcul de
I'empreinte carbone au vote par procuration. IIs
font appel a la fois a des fournisseurs de données
généralistes et spécialisés, ainsi qu'a des fournisseurs
multiples. Par exemple, pour les objectifs de
développement durable des Nations unies, 55 %
des investisseurs ont recours a un fournisseur
généraliste ou a une couverture complete, qui offre
un large éventail de données d'investissement,
telles que les notations de crédit a revenu fixe,
ainsi que des données ESG. Dans l'ensemble, si 'on
considere les différentes catégories de fournisseurs
(fournisseurs généralistes, spécialisés ou multiples)
pour un large éventail de scénarios d'investissement
ESG, 40 % des répondants ont recours a des
fournisseurs généralistes, 24 % a des fournisseurs
spécialisés et 35 % a des fournisseurs multiples.

Pour certains scénarios, tels que les scores et notations
ESG, la combinaison de plusieurs fournisseurs

est I'option la plus populaire (43 %), devant les
fournisseurs généralistes (39 %) et les fournisseurs
spécialisés (18 %). Les ODD de I'ONU existent depuis
2015, les fournisseurs généralistes ont donc eu le
temps de s'y adapter. Cependant, lorsqu'ils utilisent
l'Investissement ESG dans des actifs alternatifs, tels
que le capital-investissement, I'immobilier et les
infrastructures, les investisseurs sont plus susceptibles
de faire appel a une variété de fournisseurs pour
obtenir des données ESG. Dans ce cas, 45 % ont
recours a des fournisseurs multiples et 30 % des
fournisseurs spécialisés ou de niche. Pour les

produits alternatifs, les gestionnaires d'actifs sont
plus susceptibles de faire appel a la fois a des
fournisseurs de données spécialisés (34 % contre

30 %) et a une combinaison de plusieurs fournisseurs
(54 % contre 45 %).
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ONT APPEL A UNE
DE FOURNISSEURS
DONNEES ESG PO
AIDER A COMPREN
ES FACTEURS ESG

CLASSES D'ACTIFS

ES INVESTISSEURS

SERIE
E
i LES

JRE

DANS DIFFERENTES
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DOMAINES DANS LESQUELS IL EST FAIT APPEL A DES FOURNISSEURS
DE DONNEES GENERALISTES, SPECIALISES OU MULTIPLES
| Quelle est la description la plus appropriée du type de
fournisseur auquel vous faites appel pour le domaine
que vous avez sélectionné a la question précédente ?
Monde Amérique du Nord Europe APAC
% % % %
Objectifs de
55 21 {25 développement 3 26 (16|61 15 25 |44 27 29
durable des Nations
unies (ODD)
% % % %
39 34 27 Secteurs industriels B 26 (26 |50 19 1 31 16 61 23
(p. ex. pétrole et gaz)
% % % %
39 18 43 Notations et 50 14| 36 38 15 47 31 29 1 40
scores ESG
% Questions % % %
36 27 36 environnementales, Pt} 31 21 (33 25 42 33 28 39
dont l'analyse du
climat (GES, carbone,
température)
% % % %

Mesures ESG 31 31
au niveau des
obligations vertes

(y 0,
i Alternatives .
24 30 45 (capital-investissement, 20 40
immobilier,

infrastructure, etc.)

M Fournisseur généraliste (MSCI, S&P) [ Fournisseur spécialisé M Combinaison de fournisseurs spécialisés

40

26

30

43

23

26

51

25
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Chezun ,le responsable du développement durable

Chez un gestionnaire d'actifs européen, le
responsable du développement durable a
commenté les problemes liés aux données ESG
pour différentes catégories d'actifs : « Nos politiques
ESG sur les marchés publics sont relativement
bien développées, car nous disposons des données
nécessaires. En ce qui concerne le capital-
Investissement, la dette privée, I'immobilier,

les infrastructures et les terres agricoles, les
politiques ESG seront élaborées au cours des
prochaines années, car les données ne sont pas
encore disponibles, cependant I'impact potentiel
est beaucoup plus important. Nous avons par
exemple un fonds pour les terres agricoles
durables depuis deux ans, mais vous devez
collecter les données vous-méme, car il n'y a pas
de fournisseurs de données dans ce domaine. »
Ce commentaire explique pourquoi le recours a
des fournisseurs de données multiples est plus
important pour les classes d'actifs alternatifs.

Dans certains pays, l'offre de données en matiere
d'ESG reste limitée. Un propriétaire d‘actifs
chinois a commenté : « En général, sur le marché
chinois, les sources de données sont moins
completes qu‘aux Etats-Unis avec Bloomberg

et d'autres fournisseurs de ce type. Mais l'offre
de données ESG s'améliore, et je m‘attends a

ce qu'elle s'étoffe rapidement a I'avenir. »

Les grands investisseurs peuvent faire appel

a plusieurs des principaux fournisseurs de
données pour générer un ensemble de données
plus important. Un investisseur européen

s'est exprimé a ce sujet : « Nous utilisons
maintenant les données ESG de MSCI, mais
aussi celles d'ISS et de Sustainalytics. Pour
compléter ces données, nous les regroupons

au sein d'une méme base de données.

Et si nous manquons de données, nous faisons
en premier lieu appel a ces trois fournisseurs
la. » Limportance des données et le recours

a plusieurs fournisseurs ont été décrites par
un directeur des investissements d'un grand
fonds souverain canadien : « Nous n'avons
pas un seul fournisseur de données, nous

en avons des dizaines. Les données sont 1'un
de nos principaux facteurs de cofit. »

Marie-Gwenhaélle Geffroy, responsable mondiale
du développement durable pour les institutions
financieres (FIC) chez BNP Paribas, a souligné
une évolution positive dans ce domaine : « Nous
participons a un certain nombre d'initiatives
sectorielles sur les données ESG et nous pensons
qu'elles devraient étre aussi comparables que
possible. Pour ce faire, nous devons travailler
ensemble pour définir les données brutes
auxquelles nous voulons accéder et les placer dans
un référentiel commun. Nous travaillons avec un
certain nombre d'autres banques et institutions
financieres a la création d'une plateforme ouverte
accessible pour les données climatiques. »

responsable mondiale du développement durable
pour les institutions financiéres (FIC) chez BNP Paribas

EN CE UI CUNCERN leurs préférences
0 en matiere de
formats et d'approches de reporting, I'approche la plus
populaire pour la production de rapports ESG consiste a
les intégrer dans les rapports financiers existants, 72 %
des répondants classant cette approche parmi les trois
formats et approches de reporting les plus importants,
devant les rapports statiques (54 %), la visualisation
dynamique des données (53 %), les ensembles de
données et les extractions (49 %) et les données ESG
brutes (48 %). Ces résultats sont assez cohérents d'une
région a l'autre et selon les types d'investisseurs.
Lune des différences est que les gestionnaires
d‘actifs sont plus susceptibles d'avoir recours a la
visualisation dynamique des données (58 %) et moins
susceptibles d'avoir recours a des rapports statiques
(49 %). Cela s'explique probablement par le fait que les
gestionnaires d'actifs souhaitent disposer de formats
d'information plus modernes. En revanche, les hedge
funds et les sociétés de capital-investissement sont
moins susceptibles d'avoir recours a la visualisation
dynamique des données (38 %) et plus susceptibles
d‘avoir recours a des rapports statiques (62 %), peut-étre
parce qu'il s'agit d'entreprises de taille plus modeste
disposant de moins de ressources dans le domaine de
I'informatique ou du reporting.

La popularité des rapports ESG intégrés s'explique
notamment par le fait que les régulateurs commencent
a exiger une plus grande transparence sur les
facteurs ESG et de durabilité. Un membre du conseil
d'administration d'un fonds de pension européen

a commenté la situation : « D'apres la législation
européenne, nous devons fournir de plus en plus
d'informations dans notre rapport annuel, qui est
actuellement controlé par notre auditeur externe.
Par conséquent, les investisseurs doivent s'assurer
que les données ESG utilisées pour leur rapport
annuel sont exactes et peuvent étre justifiées. Le
fait de disposer des données ESG brutes pourrait par
ailleurs s'avérer étre utile a des fins de reporting et
de prise de décisions en matiére d'investissement.

ENQUETF £56 2023

REPORTING SUR LES
INVESTISSEMENTS
 ESGETLE
DEVELOPPEMENT
DURABLE

EXACTES ET PEUVENT
ETRE JUSTIFIEES
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l' 0 Bj ECTIF ultime des investisseurs est
d'obtenir des données de
haute qualité sur le plus large éventail possible de
classes d'actifs, car ils cherchent de plus en plus a
Intégrer l'investissement ESG et l'Investissement

durable dans les marchés privés, I'immobilier,
lI'infrastructure et d'autres classes d'actifs.

Marie-Gwenhaélle Geffroy, de BNP Paribas, a
résumé les besoins : « Les données ESG doivent
aider les investisseurs a évaluer les portefeuilles,

a gérer les risques et a prendre en considération
lI'impact actuel et historique des composantes ESG
sur la performance et la stratégie. Si nous voulons
faire du développement durable une opportunité, il
est primordial que les données ESG soient intégrées
dans les stratégies d'investissement. » En ce sens,
les données ESG peuvent étre comparées a une
boussole, aidant les investisseurs a définir leur

cap et a identifier les meilleures voies vers le profit
et I'impact positif. Si 'on veut qu'elles répondent
pleinement a leurs besoins dans le cadre de leurs
efforts d'investissement durable et responsable, a
l'instar d'une boussole ou d'un GPS, les données ESG
doivent étre précises, disponibles a tout moment

et de maniere a ce que les résultats puissent étre
intégrés dans l'approche globale des investisseurs. Y

responsable mondiale du développement
durable pour les institutions financiéres (FIC) chez BNP Paribas
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PRINCIPALES

D AN le cadre de I'enquéte mondiale ESG de

cette année, les personnes interrogées
ont été invitées a indiquer 1'élément le plus
important dans leur définition de l'investissement
durable. Labsence de consensus sur l'élément le
plus important est un point essentiel : seuls trois
éléments obtiennent plus de 10 %, et aucun plus de
22 % a I'échelle mondiale. Cela montre a quel point
la situation de chaque investisseur est un facteur
dans la fagon dont il percoit I'investissement durable
et ses priorités.

Lélément le plus important, pour 22 % des
personnes interrogées, est qu'il réponde aux
criteres utilisés par leur entreprise pour définir

les investissements durables. C'est de loin
I'élément le plus populaire pour les investisseurs
nord-ameéricains, avec 42 % des investisseurs
américains et 30 % des investisseurs canadiens.
En revanche, seuls 18 % des investisseurs de la
région APAC et 17 % des investisseurs européens
pensent que I'élément le plus important pour
définir un investissement durable est qu'il réponde
aux criteres de leur entreprise. Ces différences
régionales mettent en évidence les différences qui
existent en matiére de surveillance réglementaire.
En Amérique du Nord les investisseurs jugent par
eux-mémes ce qui a un impact. En revanche, en
Europe et en Asie, ou la surveillance réglementaire
est relativement plus importante, il y a moins
d'ambiguité pour que le marché mette I'accent

sur des questions de durabilité spécifiques.

CONCLUSIONS

EN AMERIQUE DU NORD LES
NVESTISSEURS JUGENT
PAR EUX-MEMES CE QUI A
JNIMPACT. EN REVANCHE,
EN EUROPE ETEN ASIE,

OU LA SURVEILLANCE
REGLEMENTAIRE
ESTRELATIVEMENT PLUS
IMPORTANTE, IL'Y A MOINS
D'AMBIGUITE POUR QUE LE
MARCHE METTE LACCENT
SUR DES QUESTIONS DE
DURABILITE SPECIFIQUES

Bien que les entreprises européennes et de la région
APAC appliquent elles aussi leurs propres criteres,
elles sont plus susceptibles d'étre influencées

par les décideurs politiques et les organismes de
réglementation, ainsi que par les gouvernements
et les investisseurs influents. Le DSI d'une
compagnie d'assurance chinoise a ainsi déclaré
vouloir commencer a allouer des capitaux aux
produits ESG « parce qu'en Chine, le gouvernement
et le régulateur font pression pour que les
entreprises accélerent leurs progrés en matiére
d’ESG. » Pour certains investisseurs européens,

le moteur équivalent est 'adoption d‘objectifs
climatiques alignés sur ceux de Paris. Ceci conduit
les investisseurs a s'engager en faveur de la
neutralité carbone et a réduire progressiverment
l'empreinte carbone de leurs portefeuilles. Ces
deux exemples montrent que les investisseurs

de la région APAC et européens sont souvent
guidés par des politiques et des réglementations

« top-down » (descendantes), tandis que les
investisseurs nord-américains ont tendance a
adopter une approche « bottom-up » (ascendantes).

ENQUETF £56 2023

Les propriétaires d'actifs (27 %) sont également
plus susceptibles que les gestionnaires d'actifs

(18 %) ou les hedge funds et les sociétés de capital-
investissement (18 %) de convenir que l'aspect le
plus important d'un investissement durable est
qu'il réponde a leurs propres criteres de définition
d'un investissement durable. Dans ce cas, les
gestionnaires d'actifs, les hedge funds et les sociétés
de capital-investissement sont susceptibles d'étre
influencés par les souhaits de leurs clients quant
a la définition d'un investissement durable.

ES PROPRIETAIRES
JACTIFS SONT EGALEMENT
PLUS SUSCEPTIBLES DE
CONVENIR QUE CASPECT

LE PLUS IMPORTANT D'UN
INVESTISSEMENT DURABLE
EST QU'IL REPONDE A
FURS PROPRES CRITERES
DE DEFINITION D'UN
NVESTISSEMENT DURABLE

3
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L'AVIS DES INVESTISSEURS SUR LES ASPECTS LES PLUS IMPORTANTS D'UN INVESTISSEMENT DURABLE

| Quel est, selon vous, l'élément Lle plus important dans
la définition de « ce qu’est un investissement durable » ?

Monde Amérigue du Nord Europe APAC
% % % %
Répond aux critéres propres
22  avotre entreprise pour définir 38 17 18
les investissements durables
% % % %
20 A un impact positif mesurable 13 20 25
sur les critéres ESG
% % % %
Est aligné sur un objectif/
I 16 trajectoire ESG, tel que l'accord 17 18 13
de Paris / « net zéro »
% % % %
Répond a des criteres externes
9 tels que les objectifs 3 10 13
de développement durable
des Nations unies
% % % %
Répond a des criteres externes
I 8 tels qu'une taxonomie 2 I 11 I 7
d'investissements durables

Dans l'ensemble, le deuxieme aspect le plus
fréquemment mentionné pour définir un
investissement durable est qu'il ait un impact
positif mesurable sur les criteres ESG, avec un
cinquieme (20 %) des personnes interrogées. Ce
chiffre ne dépasse toutefois pas 13 % en Amérique
du Nord, contre 20 % en Europe et 25 % dans la
région APAC. Ce résultat global permet d'expliquer
pourquoi l'investissement a impact devient une
approche ESG importante (voir le glossaire a la
page 22 pour les définitions de I'investissement

a impact et d'autres méthodes d'investissement
ESG). A titre d'exemple, un gestionnaire de fonds
d'investissement australien donne la définition
suivante pour l'investissement durable : « Un
investissement durable peut étre assimilé a une
entreprise ou a des actifs capables de générer des
rendements avant tout, mais sans compromettre
nos objectifs en matiere de durabilité, de
décarbonation ou de normes de travail. »

(1

Un investissement durable peut étre
assimilé & une entreprise ou a des actifs
capables de générer des rendements avant
tout, mais sans compromettre nos objectifs
en matiere de durabilité, de décarbonation
ou de normes de travail.

Un gestionnaire de fonds d'investissement australien
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Chez d'autres, I'investissement a impact peut
reveétir un caractere encore plus fondamental.
Un cadre supérieur d'un gestionnaire d'actifs
néerlandais spécialisé dans l'investissement a
impact le définit ainsi : « Le rapport Brundtland',
et sa définition du développement durable, est
toujours a la base de tout ce que nous faisons.
Nous voulons que nos investissements n‘aient
aucun impact négatif sur les générations futures
ou sur les sociétés vulnérables aujourd’hui. »

Si les deux premiers aspects de la définition
d'un investissement durable peuvent étre assez
subjectifs, le troisieme aspect le plus fréquemment
cité est plus objectif. Il s'agit de l'alignement sur
un objectif ou une voie ESG, tel que 1'Accord de
Paris ou un objectif « net zéro », avec 16 % des
personnes interrogées dans I'ensemble, bien que
ce chiffre tombe a 13 % dans la région APAC.
Cet élément est au demeurant moins populaire
chez les propriétaires d‘actifs (13 %) que chez
les gestionnaires d'actifs (17 %), les hedge funds
et les sociétés de capital-investissement (22 %).
Pour ces derniers, son objectivité est susceptible
de constituer un avantage pour démontrer de
maniere transparente la durabilité d'un fonds
ou d'une stratégie aux investisseurs potentiels
et aux autres sélectionneurs de fonds.

1. Le rapport Brundtland a été publié par la Commission mondiale sur l'environnement et le développement (CMED) en 1987 et a introduit le concept de développement durable
comme réponse aux problemes de conciliation des questions environnementales avec la croissance économique et l'équité sociale. IL porte le nom de 'ancienne Premiere
Ministre norvégienne Gro Harlem Brundtland, qui a présidé la CMED, également appelée Commission Brundtland.
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PRINCIPAUX

PU U R les investisseurs, leurs principaux

objectifs ESG seront un facteur
déterminant de la maniere dont ils appliqueront
l'investissement ESG a leur portefeuille
d'investissement. Au niveau mondial, les
résultats montrent que l'objectif ESG majeur le
plus populaire est d'avoir recours a l'actionnariat
actif pour contribuer a promouvoir des objectifs
ESG sélectionnés dans les entreprises investies
(46 %), devant l'allocation d'un certain montant ou
pourcentage aux investissements a impact (42 %),
l'intégration des objectifs DEI dans les politiques
d'investissement (41 %), 'engagement a atteindre
le « net zéro » a une certaine date (41 %), et le
désinvestissement d'un certain pourcentage, ou
I'exclusion totale des actifs a forte intensité de
carbone (36 %).

Ces résultats concernent tous les objectifs clés
actuels ; dans les deux prochaines années,

une réduction programmeée de l'empreinte
carbone en s'appuyant sur les méthodologies
des « scopes » 1, 2 et 3% (50 %) est l'objectif clé le
plus largement choisi, devant I'engagement en
faveur du « net zéro » (48 %), l'investissement
dans des actifs a faible émission de carbone et
le recours a l'actionnariat actif (45 %). Au vu de
ces résultats, il est évident que les objectifs ESG
clés des investisseurs ont tendance a se centrer
davantage sur la transition vers une économie a
faibles émissions de carbone et la décarbonation
au cours des deux prochaines années, et ce,
dans les trois régions concernées par l'enquéte.

OBJECTIFS
ESG DES
INVESTISSEURS

AU NIVEAU MONDIAL, LES
RESULTATS MONTRENT QUE
|OBJECTIF ESG MAJEUR LE
PLUS POPULAIRE EST D'AVOIR
RECOURS A LACTIONNARIAT
ACTIFPOUR CONTRIBUER

A PROMOUVOIR DES OBJECTIFS
ESG SELECTIONNES DANS LES
ENTREPRISES INVESTIES

2. Les émissions des scopes 1, 2 et 3 sont des catégories différentes d'émissions de gaz a effet de serre. Les émissions de scope 1 sont directement dues aux activités et opérations
d'une entreprise, tandis que les émissions de scope 2 sont des émissions indirectes créées par la production de l'énergie consommée par une entreprise. Les émissions de scope
3 sont plus difficiles a contréler pour une entreprise, car il s'agit d’émissions indirectes provenant de 'ensemble de sa chaine de valeur, de ses fournisseurs aux clients finaux qui

utilisent les produits qu'elle commercialise.

Les commentaires des investisseurs dans une
série d'entretiens qualitatifs confirment la
combinaison d'objectifs ESG clés et 'importance
des objectifs liés a la décarbonation. Le responsable
des investissements ESG d'un fonds de pension
américain dans le secteur des soins de santé a
par exemple déclaré : « Nous avons ¢labor¢ une
feuille de route vers la neutralité carbone, car
nous poursuivons un objectif « net zéro ». Nous
avons ensuite cing piliers de stratégie ESG centrés
sur l'équité en matiere de sant¢, le changement
climatique, les objectifs DEI, I'économie circulaire
et la sécurité des données pour les patients. Un
gestionnaire d'actifs néerlandais a pour sa part
affirmé : « Nous avons des objectifs climatiques
alignés sur ceux de Paris, qui ont été fixés en
2020. Depuis lors, nous avons bien progressé
dans la réduction de notre empreinte carbone. »

Au niveau régional, on observe une forte
augmentation des objectifs ESG clés liés a la
décarbonation parmi les investisseurs nord-
américains, et ce, tant pour les investisseurs
canadiens que pour les investisseurs ameéricains.

(1

Nous avons élaboré une feville de route vers
|a neutralité carbone, car nous poursuivons un
objectif « net zéro ». Nous avons ensuite cing
piliers de stratégie ESG centrés sur ['équité en
matiére de santé, le changement climatique,
les objectifs DEI, I'économie circulaire et [a
sécurité des données pour les patients.

Unresponsable des investissements ESG d'un fonds de pension américain
dans le secteur des soins de santé
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Le pourcentage d'investisseurs s'engageant a
atteindre l'objectif « net zéro » au Canada passe
ainsi de 37 % aujourd’hui a 57 % dans les deux
prochaines années, tandis que ces chiffres

sont de 23 % aujourd’hui et de 43 % dans les
deux prochaines années pour les investisseurs
aux Etats-Unis. Dans le méme ordre d'idées,
l'objectif d'une réduction définie de I'empreinte
carbone en ayant recours a la méthodologie des
scopes 1, 2 et 3 augmente chez les investisseurs
canadiens, passant de 43 % aujourd’hui a 53 %
dans les deux ans, avec une augmentation de
28 a 47 % chez les investisseurs americains.

En ce qui concerne le désinvestissement ou
l'exclusion des actifs a forte intensité de carbone

en tant qu'objectif clé, les investisseurs américains
devraient dépasser leurs homologues canadiens ; le
nombre d'investisseurs américains désinvestissant
ou excluant les actifs a forte intensité de carbone
en tant qu'objectif ESG clé passera de 20 %
aujourd’hui a 48 % dans les deux prochaines
années, par rapport a 27 % et 37 % respectivement
pour les investisseurs canadiens. Ces résultats
remettent en cause la perception selon laquelle les
investisseurs ameéricains sont moins intéresseés que
leurs homologues étrangers par l'investissement
durable. Pour les investisseurs américains, les
opportunités d'investissement dans les énergies
vertes et les technologies propres pourraient
constituer un nouveau facteur d'incitation. Un
propriétaire d'actifs nord-américain a souligné cette
approche en déclarant : « Nos objectifs en matiere
de développement durable portent sur ce que nous
faisons pour réduire les émissions de gaz a effet de
serre, notamment en investissant dans les véhicules
électriques, les énergies renouvelables, etc. »
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| Quels sont les principaux objectifs ESG de votre entreprise, aujourd'hui et dans les deux

prochaines années ? Veuillez sélectionner toutes les réponses qui s'appliquent.
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% Plusieurs réponses possibles

L'examen d'autres résultats concernant les objectifs
ESG clés aujourd'hui et dans les deux prochaines
années révele des tendances intéressantes. En
Europe, par exemple, 'actionnariat actif devrait
passer du premier objectif ESG actuel (51 %)

au cinquieme (39 %) dans les deux prochaines
années. Dans le méme temps, les investisseurs
européens accorderont de plus en plus d'importance
a l'engagement en faveur du « net zéro » et a
l'intégration des objectifs DEI dans leurs politiques
d'investissement. Il est possible que lorsqu'ils sont
interrogés sur leurs principaux objectifs ESG pour
les deux prochaines années, les investisseurs

se concentrent naturellement davantage sur les
domaines dans lesquels ils prévoient d'accroitre
leur activité. Les investisseurs européens

peuvent ainsi avoir l'intention de maintenir

leur recours a l'actionnariat actif et, en ce qui
concerne l'avenir, se concentrer sur les domaines
dans lesquels ils souhaitent faire plus, comme
l'intégration des objectifs DEI dans les politiques
d'investissement. Laugmentation future de cette
pratique en Europe et en Asie-Pacifique pourrait
étre la principale conclusion de cette enquéte,
tandis que les investisseurs nord-ameéricains, ou
54 % d'entre eux considerent déja cela comme

un objectif ESG clé a I'heure actuelle, adoptent

une approche « utiliser et maintenir », tout en
intensifiant leurs activités dans d'autres domaines.

Dans le méme temps, il est également possible que
les objectifs ESG clés perdent de leur importance
si les investisseurs estiment qu'ils ont atteint leurs
limites. Le désinvestissement des actifs a forte
intensité de carbone devrait ainsi diminuer en
tant qu'objectif ESG clé parmi les investisseurs

de la région APAC, passant de 38 % aujourd’hul a
34 % au cours des deux prochaines années. Cela
s'explique probablement par le fait qu'il est de
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plus en plus difficile de se défaire d'actifs au fil

du temps. Une fois que les cibles faciles ont été
atteintes, les investisseurs doivent prendre en
compte la diversification, I'exposition sectorielle et
la construction globale du portefeuille, ce qui rend
plus difficile de se débarrasser des investissements
a mesure que le pool d'actifs a forte intensité de
carbone se réduit. A I'appui de cette approche

des investisseurs de la région APAC, les résultats
montrent également que davantage d'investisseurs
de cette région se donneront comme objectifs ESG
clés la réduction de leur empreinte carbone et
l'allocation spécifique d'actifs a faible intensité de
carbone au cours des deux prochaines années,
avec des augmentations de 28 a 51 % pour le
premier objectif et de 32 a 52 % pour le second.

Ces résultats montrent que, dans l'ensemble,

les investisseurs de la région APAC adressent la
question du changement climatique. Ils indiquent
également que les investisseurs de la région APAC
s'engageront de plus en plus a atteindre l'objectif

« net zéro. » Dans le méme temps, les investisseurs
d’Amérique du Nord, qui prévoient d'augmenter

le désinvestissement ou l'exclusion des actifs a
forte intensité de carbone peuvent penser qu'ils
peuvent faire plus dans ce domaine, tandis que
pour les investisseurs européens, ou il n'y a pas de
changement dans le recours au désinvestissement
ou a l'exclusion, 1ls sont considérés comme

une option valable pour les investisseurs dans

le cadre d'une approche d'engagement.

31
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PRINCIPAUX OBJECTIFS ESG DES INVESTISSEURS PAR TYPE D'ENTREPRISE

| Quels sont les principaux objectifs ESG de votre entreprise, aujourd'hui et dans les deux

prochaines années ? Veuillez sélectionner toutes les réponses qui s'appliquent.
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Certaines tendances sont communes aux trois types
d'investisseurs, en particulier le recours accru a une
réduction définie de I'empreinte carbone a I'aide de
mesures des scopes 1, 2 et 3 (de 35 % actuellement a
50 % dans les deux prochaines années sur une base
globale), et a une allocation spécifique aux actifs a faible
intensité de carbone (de 35 % actuellement a 45 % dans
les deux prochaines années sur une base globale). Dans
les deux cas, les trois types d'investisseurs prévoient
d'accroftre ces activités en tant qu'objectifs ESG clés.
11 est probable que ces objectifs soient liés, I'objectif
d'une réduction de I'empreinte carbone conduisant

a une allocation a des actifs a faible intensité de
carbone. Et ces objectifs sont presque certainement liés
a l'objectif d'un engagement « net zéro », qui augmente
tres fortement chez les gestionnaires d‘actifs et, dans
une moindre mesure, chez les hedge funds et les
sociétés de capital-investissement. Cecl montre que les
investisseurs sont fortement incités a agir en faveur de
la décarbonation, en ayant recours a la méthodologie
des scopes 1, 2 et 3 pour mesurer l'empreinte carbone
et assurer ainsi plus de clarté et de transparence.

Selon le type d'investisseur, une différence essentielle
réside dans le fait que davantage de propriétaires
d'actifs (43 %) citent le désinvestissemnent des actifs

a forte intensité de carbone comme un objectif clé
aujourd'hui, par rapport aux gestionnaires d‘actifs

k&

Les institutions financieres intégrent de plus en

plus le développement durable dans leurs stratégies
d'investissement de maniére systématique, en
intégrant progressivement l'investissement durable
dans les principales classes d'actifs, typiquement
des actions vers d‘autres classes d'actifs.

Delphine Queniart, Head of Sustainable Finance Client Engagement,
Global Markets, BNP Paribas
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(33 %), aux hedge funds et aux sociétés de capital-
investissement (25 %). Mais cette tendance devrait
s'inverser au cours des deux prochaines années,
reculant en tant qu'objectif clé pour les propriétaires
d'actifs (32 %), et augmentant pour les gestionnaires
d'actifs (47 %) et les hedge funds et sociétés de
capital-investissement (40 %). Lune des raisons
possibles est que les propriétaires d'actifs estiment
avoir adressé cette question et ne prévoient donc pas
d'en faire plus a l'avenir, tandis que les gestionnaires
d'actifs, les hedge funds et les sociétés de capital-
Investissemnent sont moins avancés en matiere de
désinvestissement et d'exclusion et sont conscients
qu'ils vont devoir en faire plus a l'avenir.

Un autre facteur possible est que les propriétaires
d'actifs, tels que les grands fonds de pension et

les compagnies d'assurance, ont subl une pression
plus forte pour se désengager des actifs a forte
intensité de carbone afin de réduire leur exposition
et de mieux répondre aux demandes de leurs
investisseurs. Delphine Queniart, Head of Sustainable
Finance Client Engagement, au sein du métier
Global Markets de BNP Paribas, commente : « Les
institutions financieres integrent de plus en plus

le développement durable dans leurs stratégies
d'investissement de maniere systématique, en
intégrant progressiverment l'investissement durable
dans les principales classes d'actifs, typiquement
des actions vers d'autres classes d'actifs. Les
approches et les priorités de ces institutions sont
étroitement liées a leurs parties prenantes et au
cadre qu'elles définissent. Nous constatons que

si le climat (décarbonation et trajectoires) est

une priorité essentielle a 'heure actuelle, des
thématiques tels que les objectifs DEI, les questions
sociales, la destruction des écosystémes naturels
et I'érosion de la biodiversité et la gouvernance
sont appelés a gagner en importance en tant que
thématiques clés pour l'actionnariat actif. »
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P A R M I les investisseurs institutionnels,
l'investissement ESG est normalement
d'abord utilisé dans les principales classes d'actifs,
généralement les actions, puis étendu au fil du
temps a d'autres classes, telles que les titres a

revenu fixe, les marchés privés, I'i'mmobilier et
d'autres classes d‘actifs.

Cette tendance se vérifie lorsque 1'on demande aux
investisseurs le pourcentage de leurs allocations
aux différentes classes d'actifs représenté par
l'investissement ESG. Pres d'un quart (23 %) des
personnes interrogées ont déclaré que 50 % ou
plus de leurs investissements en actions intégrent
'ESG. En ce qui concerne les titres a revenu

fixe, 15 % des personnes interrogées déclarent
que 50 % ou plus de leurs investissements en
titres a revenu fixe integrent 'ESG. LESG est
également intégré dans la dette privée et les
actions, avec 17 % des personnes interrogées
ayant 50 % ou plus de leurs investissements

en dette privée/actions intégrant I'ESG.

23

DES PERSONNES
NTERROGEES ONT
DECLARE QUE 50 %
0U PLUS DE LEURS
NVESTISSEMENTS
EN ACTIONS
INTEGRENT L'ESG
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RECOURS A L'ESG PAR CLASSE D'ACTIFS (% DE PERSONNES INTERROGEES DONT 50 % OU PLUS DES INVESTISSEMENTS INTEGRENT L'ESG)

Quel pourcentage de vos investissements dans les classes d'actifs suivantes intégre 'ESG ?
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De maniere générale, les investisseurs européens
sont plus susceptibles que les investisseurs nord-
ameéricains et de la région APAC d'avoir 50 % ou plus
de leurs investissements dans les classes d'actifs
ci-dessus qui integrent 'ESG. Le Canada se distingue
ici de son voisin, puisqu'il figure parmi les pays
ayant les pourcentages les plus élevés de personnes
interrogées dont plus de 50 % des investissements
en actions integrent I'ESG (43 %), devant la

France (40 %), la Suéde (33 %), le Danemark

(45 %), I'Espagne (30 %) et le Royaume-Uni

(33 %). En comparaison, seuls 5 % des personnes
interrogées aux Etats-Unis ont 50 % ou plus de leurs
investissements en actions qui integrent I'ESG.

Un gestionnaire d'investissement de fonds de pension européen
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Pour les investisseurs américains, un pourcentage
plus élevé de personnes interrogées, 57 %, comparé
a 37 % dans l'ensemble, ont entre 1 et 25 % de leurs
investissements en actions qui integrent I'ESG.

Une tendance similaire peut étre observée pour
l'utilisation de I'ESG dans les investissements a
revenu fixe, avec plus d'investisseurs européens
ayant 50 % ou plus de leurs investissements a
revenu fixe incorporant I'ESG, que les investisseurs
de la région APAC ou de 'Amérique du Nord.

Pour les investisseurs, 'élargissement de 1'éventail
des classes d'actifs utilisées pour l'investissement
ESG pose plusieurs défis. Un gestionnaire de fonds
de pension européen déclare : « Du coté du crédit,
le probleme, en particulier pour les préts a effet

de levier, est que moins de 10 % des entreprises

sont publiques et que les données sont sporadiques.

11 vous faut souvent utiliser la moyenne du
secteur ou de l'industrie pour une entreprise
lorsque vous ne disposez pas des valeurs
réelles. » Le méme défi peut s'appliquer aux
actifs du marché privé, comme l'affirme un
gestionnaire d'actifs européen : « En ce qui
concerne le capital-investissement, la dette
privée, 'immobilier, l'infrastructure et les
terres agricoles, nos politiques ESG doivent
étre élaborées au cours des prochaines années,
car les données sont en retard, mais I'impact
potentiel est beaucoup plus important. »

43
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lEs Investisseurs ont recours a un large éventail
d'approches en matiere d'investissement
ESG, qui évolue au fil du temps. A I'heure

actuelle, l'intégration ESG est I'approche la plus
largement utilisée, par 70 % des investisseurs

au niveau mondial, suivie par le filtrage négatif
(54 %), I'lnvestissement thématique (47 %) et
l'investissement a impact (45 %).

Les investisseurs européens sont les plus grands
adeptes de ces approches : 75 % d'entre eux ont
recours a l'intégration ESG, 54 % au filtrage négatif,
53 % cherchent a investir dans les leaders (aussi
appelés « best-in-class ») d'un secteur donné en
matiere d'ESG et 52 % ont recours a l'investissement
a impact. Les investisseurs de la région APAC sont
tres favorables a la sélection négative (62 % contre
54 % dans l'ensemble). Alors que les investisseurs
nord-américains ont des taux d'utilisation plus
faibles pour ces approches ESG, l'intégration ESG

et le filtrage négatif sont deux approches qu'ils
privilégient aujourd'hui. Par type d'entreprise, les
propriétaires d‘actifs se distinguent ici par leur
recours a la propriété active (51 % contre 46 %
dans I'ensemble), tandis que les gestionnaires
d'actifs ont davantage recours au filtrage négatif

et a I'investissement a impact que la plupart des
autres personnes interrogées. Les hedge funds et
les sociétés de capital-investissement ont quant a
eux plus recours a l'intégration ESG que la moyenne
des personnes interrogées, et moins recours a
l'actionnariat actif et a l'investissement a impact.

PAR 70 % DES INVESTISSEURS

AU NIVEAU MONDIAL

METHODES
UTILISEES POUR
LINVESTISSEMENT
DURABLE
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EXPLICATION DES DIVERSES APPROCHES
DINVESTISSEMENT DURABLE OU ESG

L'intégration ESG consiste a prendre en compte les considérations ESG financierement
significatives dans le processus de prise de décision en matiere d'investissement. Ce faisant, les
investisseurs pensent qu'ils peuvent améliorer la gestion des risques et les rendements futurs.

Le filtrage négatif est l'utilisation d'un écran ou d'un filtre pour exclure certains investissements,
tels que les entreprises présentant des caractéristiques ESG négatives, ou les activités ou secteurs
qu‘un investisseur souhaite éviter.

Linvestissement « best-in-class » signifie que les investisseurs se concentrent sur la recherche
d'entreprises tres bien notées sur les criteres ESG. Il peut étre utilisé lorsque les investisseurs
allouent des fonds a des secteurs oU de nombreuses entreprises sont peu performantes au regard
des criteres ESG, mais oU une certaine exposition au secteur est jugée importante.

L'investissement thématique consiste a investir dans des activités considérées comme bénéficiant
de tendances a long terme, telles que le passage aux énergies renouvelables et aux technologies
propres.

L'investissement a impact est un processus d'investissement dont l'objectif est d‘avoir un impact
positif et mesurable sur les critéres ESG tout en générant un rendement financier.

L'actionnariat actif désigne l'implication des actionnaires dans la gestion de l'entreprise détenue,
que ce soit par le biais d'un dialogue, d'un vote et d'autres mesures, dans le but d'influencer
positivement l'approche de l'entreprise en matiére environnementale, sociale et de gouvernance.
En fin de compte, si les actionnaires estiment que l'actionnariat actif ne fonctionne pas, ils peuvent
décider de désinvestir ou de vendre leurs parts dans une entreprise donnée.




46 BNP PARIBAS ENQUETE £SG 2023 : LES INVESTISSEURS INSTITUTIONNELS PROGRESSENT SUR LA VOIE DE LA FINANCE DURABLE ENQUETF £56 2023 L}

APPROCHES ESG UTILISEES ACTUELLEMENT ET DANS LES DEUX PROCHAINES ANNEES, PAR REGION APPROCHES ESG UTILISEES ACTUELLEMENT ET DANS LES DEUX PROCHAINES ANNEES PAR TYPE D'INVESTISSEUR

| Parmi les approches/stratégies ESG suivantes, quelles sont celles auxquelles vous avez recours | Parmi les approches/stratégies ESG suivantes, quelles sont celles auxquelles vous avez recours
au sein de votre entreprise, et quelles sont celles qui, selon vous, joueront un réle au cours au sein de votre entreprise, et quelles sont celles qui, selon vous, joueront un réle au cours
des deux prochaines années ? Veuillez sélectionner toutes les réponses qui s'appliquent. des deux prochaines années ? Veuillez sélectionner toutes les réponses qui s'appliquent.

Hedge funds et sociétés

Monde Amérique du Nord Europe APAC Tous Propriétaire d'actifs Gestionnaire d'actifs de capital-investissement
% % % % % % % %
Intégration ESG Intégration ESG
% % % % % % % %
Filtrage négatif Filtrage négatif
. : : . mm - mE -Em - -
% % % % % % % %
47 41 50 47 47 a4 49 50
Investissement thématique Investissement thématique
46 40 48 48 46 43 47 50
% % % % % % % %
Propriété active Propriété active
% % % % % % % %
Investissement a impact Investissement a impact
% % % % % % % %
« Best-in-class » « Best-in-class »

. Aujourd’hui . Dans les deux prochaines années Top 5 - % Plusieurs réponses possibles . Aujourd’hui . Dans les deux prochaines années Top 5 - % Plusieurs réponses possibles
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En interrogeant les participants a I'enquéte sur
les méthodes qui devraient jouer un role au

cours des deux prochaines années, on constate
des changements intéressants par rapport aux
approches utilisées aujourd'hui. Le recours a
l'intégration ESG (de 70 a 52 %) et au filtrage
négatif (de 54 a 44 %) devrait diminuer, tandis
que le recours a l'investissement a impact devrait
augmenter de 45 a 54 %. La propriété active
devrait également augmenter, passant de 46 a

50 %, tandis que le recours a la méthode « best-in-
class », qui consiste a sélectionner les meilleures
actions d'un secteur donné sur la base d'un tableau
de bord ESG, devrait progresser légerement,
passant de 43 a 46 %. 1l convient de noter ici que
l'investissement a impact et l'actionnariat actif
sont des approches de l'investissement ESG qui
visent a apporter des changements positifs via la
maniere dont les actifs sont investis et dont les
investisseurs s'acquittent de leurs responsabilités
en matiére d'actionnariat. On peut également
affirmer que l'investissement « best-in-class »

est similaire, puisqu'il s'agit de sélectionner les
meilleurs investissements d'un point de vue ESG
au sein d'un secteur donné. Le recours accru

a ces approches s'inscrit dans les plans des
investisseurs visant a réduire leur empreinte
carbone et a atteindre des objectifs « net zéro ».

I est également a noter que cette tendance
s'applique aux trois régions. En ce qui concerne
l'investissement a impact, son utilisation devrait
passer de 39 % des investisseurs nord-américains
et 38 % des investisseurs de la région APAC

a respectivernent 46 et 58 %. Pour 1'Europe,
l'augmentation est de 52 % des investisseurs
aujourd’'hui a 56 % dans les deux prochaines années
pour l'investissement a impact et de 50 a 53 % pour
l'actionnariat actif. Laugmentation du recours a
l'investissement a impact est également observée
chez les propriétaires d'actifs (de 41 a 51 %), les
gestionnaires d'actifs (de 52 a 58 %), les hedge
funds et les sociétés de capital-investissement (de
38 a 53 %). Ce dernier type d'investisseurs s'attend
également a une forte augmentation du recours a
l'actionnariat actif, qui devrait passer de 35 a 53 %.

ERECOURSA
'INVESTISSEMENT A

MPACT DEVRAIT PASSER

DE 39 % DES INVESTISSEURS
NORD-AMERICAINS ET

38 % DES INVESTISSEURS
DE LA REGION APAC A
RESPECTIVEMENT 46%

[T 58 %
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PRIORITES EN

r
E'I' AN donné que l'intérét pour I'actionnariat
actif augmente, il est intéressant

de noter les thématiques que les investisseurs
considérent comme prioritaires aujourd'hui et dans
les deux prochaines années. De loin, le changement
climatique et la décarbonation sont les principales
priorités actuelles, 76 % d'entre eux les choisissant
avant les questions sociales liées a la diversité, a
I'équité et a l'inclusion (43 %), une transition juste
vers une économie a faibles émissions de carbone?
(42 %), les dommages environnementaux et la
perte de biodiversité (40 %) et les questions sociales
liées aux droits des travailleurs, au traitement
équitable du personnel et a la rémunération (35 %).
La priorité accordée au changement climatique

et a la décarbonation s'applique aux trois régions
et aux propriétaires d'actifs, aux gestionnaires
d'actifs, aux hedge funds et aux sociétés de capital-
investissement. Cette constatation est liée a d'autres
résultats, tels que 'augmentation des engagements
« net zéro » et du désinvestissement ou de
I'exclusion des actifs a forte intensité de carbone
en tant qu'objectifs ESG clés.

MATIERE
DINVESTISSEMENT
ESG POUR
LACTIONNARIAT
ACTIF

3. Une transition juste vers une économie a faibles émissions de carbone fait référence a la nécessité de soutenir les travailleurs et les communautés affectés par la transition
entre la dépendance actuelle aux combustibles fossiles et une économie sobre en carbone. Elle reconnait qu'il s'agira d'un processus complexe, avec la disparition de millions
d’emplois dans des industries a forte intensité de carbone a travers le monde et leur remplacement par des emplois dans des activités a faible intensité de carbone, qui

nécessiteront des compétences différentes. Pour que cette transition se fasse de maniere socialement et économiquement juste, elle nécessitera une planification, un dialogue et

un soutien a grande échelle pour des communautés entieres.
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THEMATIQUES CONSIDEREES COMME DES PRIORITES CLES POUR LE VOTE, L'IMPLICATION ET
LES CHANGEMENTS POSSIBLES EN MATIERE D'INVESTISSEMENT, AUJOURD’HUI ET DANS LES DEUX PROCHAINES ANNEES

| Parmi les thématiques suivantes, quels sont celles qui sont considérées comme
prioritaires pour le vote, l'implication et les éventuels changements d'investissement
(p. ex. le désinvestissement ou l'exclusion) aujourd'hui et dans les deux années a
venir ? Veuillez sélectionner tous les themes qui s'appliquent actuellement.
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Une implication active dans la gestion des
entreprises en matiere d'émissions de carbone est
considérée comme essentielle pour la transition
vers une économie a faible émission de carbone. Un
propriétaire d'actifs européen l'illustre en expliquant
comment les investisseurs peuvent collaborer

avec les entreprises du secteur de I'énergie pour

les aider a abandonner les combustibles fossiles au
profit de sources d'énergie renouvelables, telles que
les parcs d'éoliennes en mer. « I1 s'agit de changer
une entreprise de A a Z, plut6t que d'y investir une
fois que le changement a été opéré », déclaré-t-il.
En tant que tel, l'actionnariat actif peut signifier,
comme l'explique un propriétaire d'actifs américain,
s'impliquer dans des entreprises qui ont du mal

a s'engager dans une plus grande durabilité.

« Lorsque nous sommes face a des retardataires,

ce n'est pas parce qu'ils pensent que le changement
climatique ne les concerne pas. Ils souhaitent
travailler sur le sujet, mais ils ne disposent
souvent pas de I'adhésion ou des ressources
nécessaires pour opérer ce changement. »

Au cours des deux prochaines années, les
investisseurs prévoient d'accroitre leur vote, leur
implication, et d'effectuer d'éventuels changements
d'investissement, en ayant par exemple recours au
désinvestissement et a l'exclusion, en faveur d'un
large éventail de questions ESG, a savoir qu'il existe
des variations sensibles entre les trois régions.

k&

Lorsque nous sommes face a des retardataires, ce
n‘est pas parce qu'ils pensent que le changement
climatique ne les concerne pas. lls souhaitent
travailler sur le sujet, mais ils ne disposent souvent
pas de I'adhésion ou des ressources nécessaires
pour opérer ce changement.

Un propriétaire d‘actifs américain
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Dans I'ensemble, le changement climatique et la
décarbonation ne seront des thématiques prioritaires
pour seulement 32 % des investisseurs au cours
des deux prochaines années, ce qui représente

une baisse notable par rapport aux 76 % actuels.
Etant donné 'intérét général des investisseurs
pour la décarbonation, comme le montrent les
principaux objectifs ESG des investisseurs, ce
résultat peut étre interprété comme montrant

que ceux-ci souhaitent accorder de l'attention a
d'autres thématiques sans pour autant abandonner
les questions du changement climatique et de la
décarbonation. Dans ce contexte, les investisseurs
peuvent également avoir mis en place des processus
visant a traiter du sujet de la décarbonation avec
les entreprises, ce qui devrait conduire a un
engagement plus ciblé sur les questions climatiques.
Un gestionnaire d'actifs européen déclare par
exemple : « En général, 1a majorité des entreprises
dans lesquelles nous investissons ont un ensemble
d'objectifs scientifiques qui correspondent a ce

que nous attendons d'elles. Lorsque ce n'est pas le
cas, nous optons pour l'implication. » Une autre
gestionnaire d'actifs européen explique que grace

a l'augmentation des données ESG fournies par

le reglement sur la divulgation des informations
relatives a la finance durable (SFDR), son service

a désormais recours a la notion d' « augmentation
de température implicite » (implied temperature
rise : ITR), qui indique le nombre de degrés
d'augmentation de température visé par une
entreprise dans le cadre de son plan d'action sur le
climat. « Nous essayons de nous familiariser avec
ces données et prévoyons de les utiliser dans le
cadre de notre engagement, probablement avec les
entreprises les plus a risque » commente-t-elle.
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En Europe et dans la région APAC, les dommages
environnementaux et la perte de biodiversité

seront un sujet clé pour un plus grand nombre
d'investisseurs au cours des deux prochaines années,
tandis que pour les investisseurs nord-américains,
une transition juste vers une économie a faibles
émissions de carbone deviendra un sujet plus
important. Nous pouvons également constater que
les questions sociales, qu'il s'agisse des questions de
DEI ou des droits des travailleurs, sont de plus en
plus prioritaires en Europe et dans la région APAC,
tandis qu'elles cédent le pas a dautres en Amérique
du Nord. La encore, cela pourrait s'expliquer par le
fait que les investisseurs nord-américains délaissent
progressivement les questions de DEI dans leurs
actions futures apres leur avoir accordé la priorité
pendant un certain temps, alors que les investisseurs
européens et de la région APAC considerent qu'il s'agit
d'un domaine dans lequel ils se doivent d’en faire
plus. Les Etats-Unis sont toutefois la seule région

ou une majorité d'investisseurs considérent que la
transition juste deviendra une priorité essentielle

de leur stratégie au cours des deux prochaines
années. Lune des raisons possibles est que du fait

de l'importance de l'industrie pétroliere et gaziere
dans I'économie américaine, les investisseurs sont
conscients que si celle-ci doit étre remplacée par des
sources d'énergie plus vertes, une transition juste

est nécessaire pour soutenir les communautés et

les travailleurs qui en dépendent actuellement.

Pour les propriétaires d'actifs, les dommages
environnementaux et la perte de biodiversité
(de 40 a 49 %), les questions sociales liées a la
DEI (de 36 a 49 %), les questions sociales liées
aux droits des travailleurs (de 36 a 43 %) et les
questions de gouvernance (de 29 a 40 %) sont
tous appelés a gagner en importance en tant
que thématiques clés pour l'actionnariat actif.
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Pour les gestionnaires d'actifs, les augmentations
les plus importantes concernent les questions
sociales liées aux droits des travailleurs (de 34

a 49 %) et les questions de gouvernance (de 34

a 41 %), suivies par une transition juste vers

une économie a faible émission de carbone (de

41 a 46 %). Pour les hedge funds et les sociétés

de capital-investissement, les augmentations
concernent les dommages environnementaux et la
perte de biodiversité (de 31 a 49 %), une transition

juste vers une économie a faibles émissions de

carbone (de 42 a 53 %), les questions sociales
liées aux droits des travailleurs (de 38 a 44 %) et
les questions de gouvernance (de 24 a 31 %).

ES ETATS-UNIS SONT
TOUTEFOISLASEULE
REGION OU UNE MAJORITE

) INVESTISSEURS
CONSIDERENT QUE LA
TRANSITION JUSTE DEVIENDRA
INE PRIORITE ESSENTIELLE DE
EUR STRATEGIE AU COURS DES
DEUX PROCHAINES ANNEES
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PRINCIPALES PRIORITES EN MATIERE DE VOTE, D'IMPLICATION ET DE MODIFICATIONS EVENTUELLES DES INVESTISSEMENTS

Parmi les thématiques suivantes, quelles sont celles qui sont considérées comme

prioritaires pour le vote, l'implication et les éventuels changements d'investissement
(p. ex. le désinvestissement ou l'exclusion) aujourd’hui et dans les deux années a
venir ? Veuillez sélectionner tous les themes qui s'appliquent actuellement.
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Dans l'ensemble, les résultats de I'enquéte montrent
qu‘au cours des deux prochaines années, les 50 %
de personnes interrogées qui prévoient d'avoir
recours a l'actionnariat actif dans le cadre de leur
approche d'investissement ESG ont l'intention de

se concentrer sur plusieurs thématiques a la fois.

Si le changement climatique et la décarbonation
sont actuellement une priorité essentielle, d'autres
thématiques ne tarderont pas a acquérir de
l'importance aux yeux des investisseurs. Interrogé
sur I'évolution de son approche a l'actionnariat actif,
un gestionnaire d'actifs européen déclare : « La
santé sera un sujet a I'avenir, qui se traduira par
une transition alimentaire, et qui est également

lié a la biodiversité. Un autre theme pour nous

est I'économie circulaire, qui se traduira par la
transition des matériaux. »

k&

La santé sera un sujet a 'avenir, qui se
tradvira par une transition alimentaire,
et qui est également lié & la biodiversiteé.
Un autre théme pour nous est
I'6conomie circulaire, qui se traduira

par la transition des matériaux.

Un gestionnaire d'actifs européen

SI LE CHANGEMENT CLIMATIQUE ET LA DECARBONATION
SONT ACTUELLEMENT UNE PRIORITE ESSENTIELLE,
D'AUTRES THEMATIQUES NE TARDERONT PAS A ACQUERIR
DE LIMPORTANCE AUX YEUX DES INVESTISSEURS

41'%

LES RESULTATS DE CETTE ANNEE
MONTRENT QU'UN PEU PLUS

DE QUATRE INVESTISSEURS

SUR DIX ONT POUR OBJECTIF
CLE DE SENGAGER A ATTEINDRE
L'OBJECTIF « NET ZERQ »

A UNE CERTAINE DATE

ENQUETF £56 2023
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AUTRES MESURES|

E 2021, 'enquéte ESG a révélé que le « net

z€ro » était une composante importante
de l'investissement ESG, car les investisseurs
institutionnels ont commencé a adopter l'objectif
« net zéro » de carbone d'icl une certaine date,
généralement 2050, pour respecter 1'accord de
Paris sur la limitation du changement climatique.
En 2021, 37 % des investisseurs s'étaient engagés
publiquement a atteindre un objectif « net zéro »,
tandis que 36 % étudiaient activement la faisabilité
de la mise en ceuvre d'une telle politique au sein
de leur entreprise. Les résultats de cette année
montrent qu'un peu plus de quatre investisseurs
sur dix (41 %) ont pour objectif clé de s'engager a
atteindre 'objectif « net zéro » a une certaine date,
par exemple en 2050. Cette proportion passera a
pres de la moitié (48 %) de tous les investisseurs
au cours des deux prochaines années, avec peu de
différences entre les trois régions.

Comme on pouvait 'y attendre, I'examen des
données révele un lien étroit entre les investisseurs
dont I'un des principaux objectifs ESG est de
parvenir a un bilan « net zéro » et le nombre
d'actions de décarbonation qu'ils entreprennent.
Alors que 41 % des investisseurs en général ont
un engagement pour le « net zéro » comme
objectif ESG clé, ce chiffre passe a 48 % pour les
Investisseurs qui entreprennent au moins trois
actions de décarbonation. En outre, alors que 44 %
des investisseurs déclarent que la décarbonation
de leur portefeuille est soit une priorité élevée,
soit une priorité absolue aujourd'hui ou dans les
deux prochaines années, ce chiffre passant a

61 % pour les investisseurs qui entreprennent

au moins trois actions de décarbonation.

PRISES PAR LES
INVESTISSEURS EN VUE
DE ADOPTION D'UN
MODELE ECONOMIQUE
A FAIBLES EMISSIONS
DE CARBONE

En ce qui concerne la fagon dont ils décarboneront
leurs portefeuilles, comme ils I'ont déja montré,

les investisseurs ont recours a la sous-pondération
des secteurs a forte intensité de carbone ou a
l'investissement dans les leaders de I'ESG (44 %), a
l'exclusion des secteurs a forte intensité de carbone
(43 %) et a l'exercice d'une propriété active (37 %).
Viennent ensuite les mesures visant a mesurer leur
empreinte carbone en utilisant les émissions de
scope 1 et 2 (35 %) et les impacts matériels les plus
importants de leurs portefeuilles sur les émissions
de carbone (34 %), puis d'autres mesures, telles
que la collaboration avec d'autres propriétaires
d'actifs (29 %) et I'octroi de crédits carbone et la
compensation des émissions de carbone (26 %).

Parmi les investisseurs qui entreprennent au
moins trois actions de décarbonation, les plus
répandues sont la sous-pondération des secteurs

a forte intensité de carbone ou la restriction des
investissements aux meilleures performances ESG
(53 %), l'exclusion des secteurs a forte intensité de
carbone (52 %) et le calcul de 'empreinte carbone
d'une partie ou de la totalité de leurs actifs (49 %).

Au niveau régional, les investisseurs de la région
APAC sont plus enclins a sous-pondérer les
secteurs a forte intensité de carbone, tandis que
les Européens sont plus enclins a avoir recours

a l'exclusion et moins a la compensation et aux
crédits carbone. Les investisseurs nord-américains
sont légérement moins enclins a calculer leur
empreinte carbone et a évaluer I'impact de leur
portefeuille sur les émissions de carbone.
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Parmi les types d'entreprises, on note un point

de différence en termes de décarbonation, a

savoir que les hedge funds et les sociétés de
capital-investissement sont plus susceptibles
d'avoir recours a l'actionnariat actif pour
travailler sur les efforts de décarbonation avec

les entreprises bénéficiaires (53 % contre 39 %
pour les propriétaires d'actifs et 30 % pour les
gestionnaires d'actifs). Cette constatation est logique,
car les sociétés de capital-investissement, qui

sont représentées au conseil d'administration et
détiennent souvent des participations importantes
dans les entreprises bénéficiaires, sont bien placées
pour s'engager dans un actionnariat actif.

LES HEDGE FUNDS ET LES
SOCIETES DE CAPITAL-
INVESTISSEMENT SONT
PLUS SUSCEPTIBLES D'AVOIR
RECOURS A LACTIONNARIAT
ACTIF POUR TRAVAILLER
SUR LES EFFORTS DE
DECARBONATION AVEC LES
ENTREPRISES BENEFICIAIRES
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| Veuillez fournir des détails sur vos actions de décarbonation si votre entreprise

décarbone déja ses investissements ou prévoit de commencer a le faire au cours des
deux prochaines années. Veuillez sélectionner toutes les réponses qui s'appliguent.
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de certaines ou de toutes les
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Nous nous sommes fixé pour objectif d'aller
au-dela du « net zéro », d'avoir un impact
positif. Cet objectif est hiérarchisé. La
premiere étape consiste a exclure tous

les investissements qui ont un impact
négatif énorme et qui ne peuvent pas étre
durables, comme le secteur des combustibles
fossiles. L'étape suivante consiste a réduire
'impact négatif des investissements dans

le portefeuille. Nous vérifions donc si les
entreprises bénéficiaires disposent d'un plan
d'action climatique et si leurs activités sont
conformes  ce plan.

Un propriétaire d‘actifs européen
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En ce qui concerne la décarbonation, a en croire
certains de leurs commentaires, les investisseurs
sont tout a fait conscients qu'ils n‘en sont qu'au
début de leur parcours. Un propriétaire d'actifs
américain déclare par exemple : « Nous sommes
encore en train d'élaborer un plan « net zéro »
pour 2050. Nous avons travaillé avec de nombreux
grands régimes de retraite, qui peuvent avoir des
stratégies d'implication pour 200 a 300 entreprises.
C'est ce que nous espérons faire. Nous voulons que
les énergies renouvelables représentent environ

30 % de notre portefeuille en 2040. » Un DSI

d'une compagnie d'assurance en Chine explique
comment ses efforts de décarbonation s'inscrivent
dans la politique du gouvernement chinois. « En
réponse aux exigences du gouvernement, notre
stratégie globale de décarbonation consiste a suivre
les entreprises qui peuvent atteindre les objectifs
de décarbonation stipulés. Et nous éviterons les
entreprises qui ne sont pas en mesure d‘atteindre
les objectifs de décarbonation du gouvernement ou
nous nous en désengagerons. » Les investisseurs
ayant adopté l'investissement a impact, a l'instar
de ce propriétaire d'actifs européen qui se concentre
sur l'investissement a impact, ont souvent des
objectifs de décarbonation plus ambitieux : « Nous
nous sommes fixé pour objectif d'aller au-dela du

« net zéro », d'avoir un impact positif. Cet objectif
est hiérarchisé. La premiére étape consiste a
exclure tous les investissements qui ont un impact
négatif énorme et qui ne peuvent pas étre durables,
comme le secteur des combustibles fossiles. Létape
suivante consiste a réduire I'impact négatif des
investissements dans le portefeuille. Nous vérifions
donc si les entreprises bénéficiaires disposent d'un
plan d'action climatique et si leurs activités sont
conformes a ce plan. »
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FIXATION D'OBJECTIFS

D ANS le cadre de leur travail de décarbonation,

les investisseurs doivent collaborer avec
d'autres parties, qu'il s'agisse d'autres investisseurs
ou de leurs gestionnaires d'actifs externes. Lune des
facons de travailler avec les gestionnaires d'actifs est
de fixer ou d'imposer des objectifs de réduction des
émissions de carbone. Dans I'ensemble, un peu plus
de la moitié (52 %) des investisseurs le font déja. La
plupart d'entre eux (41 %) fixent un objectif souple ou
travaillent avec un gestionnaire d'actifs aligné sur
leur objectif de décarbonation, tandis que 11 % fixent
un objectif contraignant dans l'accord de gestion des
investissements. Par ailleurs, 32 % des investisseurs
déclarent que méme s'ils ne se fixent pas pour le
moment d'objectif de réduction des émissions de
carbone, il est probable qu'ils le fassent au cours des
deux prochaines années. Seule une minorité (16 %)
ne prévoit pas d'imposer des objectifs de réduction
des émissions de carbone a leurs gestionnaires
d'actifs.

Les investisseurs de la région APAC sont en téte
de peloton, puisque 17 % d'entre eux ont fixé des
objectifs stricts, tandis que 47 % ont des objectifs
souples ou s'alignent sur la décarbonation. Les
investisseurs européens ne sont pas loin derriere,
avec 8 % d'objectifs stricts et 47 % d'objectifs
souples. Dans les deux régions, davantage
d'investisseurs prévoient de commencer a fixer
des objectifs au cours des deux prochaines
anneées ; 36 % dans la région APAC et 30 % en
Europe. Les investisseurs nord-américains sont
loin derriere leurs pairs en ce qui concerne les
objectifs de réduction des émissions de carbone,
43 % d'entre eux n‘ayant pas l'intention d'en fixer
et seulement un tiers les utilisant actuellement.

DE REDUCTION
DES EMISSIONS
DE CARBONE

SEULE UNE MINORITE,
16%, NE PREVOIT

PAS D'IMPOSER DES
OBJECTIFS DE REDUCTION
DES EMISSIONS DE
CARBONE A LEURS
GESTIONNAIRES D'ACTIFS
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Nous voulons étre srs que leur approche de I'investissement
responsable est intégrée dans tous les processus. Le gestionnaire
fiduciaire vérifie tous les trimestres si le gestionnaire d'actifs a tovjours
la bonne attitude en matiére d'investissement responsable.

Un propriétaire d‘actifs evropéen

Un propriétaire d'actifs de la région APAC explique
qu'il fixe des objectifs de réduction des émissions

de carbone a la fois souples et rigoureux a ses
gestionnaires d'actifs. « Certains ont un objectif
strict qui consiste a étre 40 % plus bas que le
marché. D'autres ont un objectif basé sur le risque,
exigeant par exemple que pour 25 points de base
d'erreur de suivi, le gestionnaire utilise cette erreur
de suivi pour maximiser la réduction des émissions
de carbone. » Un propriétaire d'actifs européen, qui
a recours a la gestion fiduciaire, indique qu'il dispose

d'un tableau de bord ESG montrant sa réduction
des émissions de carbone par rapport a un indice
de référence. Cet investisseur déclare également
qu'il souhaite s'aligner sur ses gestionnaires
d'actifs en matiere de durabilité. « Nous voulons
étre sars que leur approche de I'investissement
responsable est intégrée dans tous les processus. Le
gestionnaire fiduciaire vérifie tous les trimestres si
le gestionnaire d'actifs a toujours la bonne attitude
en matiére d'investissement responsable. »

LES INVESTISSEURS ET LE RECOURS AUX OBJECTIFS DE REDUCTION DES EMISSIONS DE CARBONE

| Imposez-vous des objectifs de réduction des émissions

de carbone a vos gestionnaires d'actifs externes ?

Monde Amérique du Nord Europe APAC
0, 0, 0,
11 % 10 % 8 % 17 %
. 23 %
41 % 47 %
47 %
25 %
32 % 0
36 % .
43 % 30 %
0,
@ s« O 8 % o 6 %
Oui - objectif précis dans l'accord Oui - objectif souple ou alignement sur . Non - mais probablement . Pas de projet
de gestion des investissements nos intentions de décarbonation dans les 2 prochaines années d'y avoir recours
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I.,U des résultats les plus frappants de cette

recherche est la diversité des points de
vue sur les éléments les plus importants de la
définition d'un investissement durable. Ceci met en
évidence le fossé potentiel qui se creuse entre une
approche cohérente de l'investissement durable a
l'échelle mondiale et les points de vue individuels
des investisseurs. Ceci se reflete clairement dans
les données de notre étude, ou nous avons constaté
une différence entre 'Amérique du Nord et les
autres régions, les investisseurs nord-americains
se concentrant sur ce qui est important pour leur
entreprise en tant qu'investisseurs durables, tandis
que les investisseurs d'Europe et de la région APAC
s'alignent davantage sur des criteres externes,
principalement sur la réglementation et les
orientations politiques.

A Topposé, I'étude montre également comment les
investisseurs du monde entier prennent désormais
des mesures pour lutter contre le changement
climatique. Les accords mondiaux, tels que ’Accord de
Paris de 2015, ont conduit de nombreux investisseurs
a se fixer des objectifs « net zéro ». Ladoption
d'objectifs « net zéro » est un bon exemple de la facon
dont I'investissement ESG évolue au fil du temps,

et de comment les investisseurs sont devenus plus
sophistiqués dans leur analyse, ce qui nécessite des
données plus nuancées. Alors que I'investissement
ESG est souvent motivé par des valeurs, ce qui

peut modifier l'orientation des entreprises et des
personnes, l'investissement durable reconnait qu'un
objectif commun, en l'occurrence la production

d'un modele économique et social durable a l'ere du
réchauffement climatique, nécessite une action unie
pour fonctionner. Ainsi, des investisseurs chinois

et américains peuvent par exemple s‘accorder sur
l'objectif du « net zéro » alors que leurs points

de vue sur d'autres aspects de I'investisserment

ESG peuvent diverger considérablement.

Limportance de I'investissement durable, avec la
décarbonation comme objectif, explique également
pourquoi les investisseurs passent d'approches
plus passives, telles que I'exclusion de certains
investissements, a des approches plus actives, telles
que l'exercice de la propriété active et le recours a
l'investissement a impact. En effet, des approches
telles que l'actionnariat actif et I'investissement

a impact permettent aux investisseurs d‘utiliser
plus efficacement leurs actifs sous gestion, en
apportant des changements positifs dans les
entreprises investies. Si les investisseurs peuvent
développer cette approche, les chances d'une
action efficace en faveur de la décarbonation

et d'une transition vers une économie a faibles
émissions de carbone augmentent également.

En examinant l'éventail des réponses des
investisseurs dans cette enquéte, ainsi que leurs
propres commentaires, Nous pouvons constater
une grande hétérogénéité dans les attitudes

et les actions des investisseurs en matiere
d'investissement durable. Cependant, cette enquéte,
ainsi que les précédentes enquétes ESG menées par
BNP Paribas, montrent qu'il existe une tendance
générale a l'adoption de I'investissement durable.
Dans ce contexte, nous pouvons observer des
développements encourageants, comme le fait

que de nombreux acteurs des régions APAC et
Amérique du Nord vont de I'avant dans le domaine
de l'investissement durable. Un autre signe positif
est que l'investissement durable est désormais
souvent appliqué a des classes d'actifs telles que le
capital-investissement et la dette privée. Delphine
Queniart conclut : « 'enquéte montre que les
investisseurs passent d'approches plus passives,
telles que l'exclusion de certains investissements,
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a des approches plus actives, telles que l'exercice

de la propriété active et le recours a l'investissement
a impact. Alors que les investisseurs institutionnels
se préparent a intensifier leurs efforts, les marchés
privés deviennent progressivement plus importants
pour les stratégies ESG des investisseurs. Il n'est
cependant pas toujours facile d'investir sur les
marchés privés dans une optique de durabilité

et d'impact. Malgré les difficultés, I'impact peut

étre tres efficace, et les résultats montrent que les
hedge funds et les sociétés de capital-investissement
sont de plus en plus favorables a l'investissement
durable. » 1l reste encore beaucoup a faire,

ce que nous rappellent avec force les épisodes
météorologiques violents et erratiques qui se
multiplient aux quatre coins du globe, mais cette
étude montre que de nombreux investisseurs

font des progres décisifs en matiere
d'investissement durable.

Delphine Queniart
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'INTEGRATION DE S PONCILES
'EXPERTISE ESG CONCLUSIONS

L'INTEGRATION ESG CONTINUE DE REGNER EN MAITRE

y 4
Lmtegrat.lon de. VESG est devenpe une necessite | Parmi les approches/stratégies ESG suivantes,
pour les investisseurs, car plusieurs facteurs ont quelles sont celles auxquelles vous avez
encouragé une plus grande prise en compte de cette recours au sein de votre organisation ?

facon d'investir. 1l est intéressant de noter que la
prévalence de 'intégration ESG en tant que domaine

%

d'intérét devrait diminuer au cours des deux _ o

prochaines années. A mesure que cette approche Intégration ESG

s'intégrera dans les organismes d'investissement et _ 75

se développera en tant que pratique commerciale %

standard, d'autres approches plus spécialisées des o

considérations ESG, telles que l'investissement Filtrage négatif -

a impact, prendront le pas sur les autres. 56

De fait, les articles précédents sur l'enquéte de %

cette année ont montré qu'a mesure que les Investissement - o

investisseurs se concentrent sur des objectifs thématique - 38

ESG plus spécifiques, tels que le « net zéro », les \

investisseurs envisagent de donner la priorité %

a des approches ESG particulieres telles que Propriété active ' .

l'investissement a impact et I'actionnariat actif, 31

qui ont pour but d'apporter un changement ,

positif. Cela ne signifie pas nécessairement %

que l'intégration ESG n'est plus importante, Investissement & - “

mais plutét que I'approche générale évolue. impact - 36
12023 H 2021

% Réponses multiples autorisées
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INTEGRATION DE L'ESG DANS LES ACTIVITES LIEES A L'INVESTISSEMENT

Létude a approfondi la maniere dont les organisations TIF L o . .
N Pp . 8 A MU' |E DES | Votre organisation a-t-elle intégré l'expertise et les données ESG
integrent I'ESG dans leurs opérations, en L \ o : .

dans l'une des activités d'investissement suivantes ?

examinant les différents domaines dans lesquels

ces principes sont appliqués et la mesure dans N V EST S S E U R S AP P I_ I 0 U E N T

laquelle I'ESG est incorporé. Dans l'ensemble, la \ 3 51 % 42 %

moitié des investisseurs appliquent des criteres ]ES CR TER Es ESG A 48 % 46 %

ESG a la maniere dont ils prennent leurs décisions Gestion de 38 % Gestion et suivi

r 50 %
d'investissement et 42 % le font dans le cadre de A MAN |ERE DUNT "_S 57 % portefeuille/décisions 48 % des risques

leurs processus de gestion des risques. Plus d'un tiers d'investissement

(37 %) intégrent des criteres ESG lors du controle DRENNENT LEURS DEC'S'UNS

des regles de conformité liées a cette approche.

« Les investisseurs institutionnels sont de plus J' I N V E S T | S S E M E N T

en plus conscients de l'importance du choix
lorsqu'ils sélectionnent des partenaires externes,
la transparence de la méthodologie étant le facteur
le plus important pour 48 % des investisseurs. La
réputation de l'enseigne en matiere d'ESG et l'offre
de compétences et d’expertise ESG de premier plan
sont également des éléments importants pour

. . . . . 37 % 35%

respectivement 41 % et 37 % des investisseurs. La 38 % 29 %

. , o , (') (]
mise en ceuvre de IESG daqs leurs strategles n'est 32 % Suivi des régles 35 % Allocation stratégique
pas une Frgnsformatpn mais une expansion de a4 % de conformité 38 % d'actifs/sélection
leurs activités, et les investisseurs recherchent des ESG, dont les d'actifs et de fonds
partenaires en mesure de les aider a naviguer dans ce directives internes
nouveau paysage avec transparence, expertise et des
valeurs partagées », déclare Sophie Devillers, Head of
Sustainable Finance, Securities Services BNP Paribas.
La mise en ceuvre de I'ESG dans leurs stratégies 2; j

' . . ' (]
nest pas une transfnrmatmn Mais une expansion 33 9 Reporting
de leurs activités, et les investisseurs recherchent 34 % réglementaire

s'appliquant a votre
organisation

des partenaires en mesure de les aider & naviguer
dans ce nouveau paysage avec transparence,
expertise et des valeurs partagées.

Sophie Devillers, Head of Sustainable Finance, Securities Services BNP Paribas

M Monde

M Amérique du Nord
M Europe

W APAC
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POUR LES INVESTISSEURS,

I EVALUATION DES
COMPETENCES, DES
CONVICTIONS ET DES
CAPACITES D'UNE
ORGANISATION EN MATIERE
D'INVESTISSEMENT ESG EST
TRES IMPORTANTE LORSQUIL

S'AGIT DE DECIDER AVEC QUELS
PARTENAIRES EXTERNES ILS
SOUHAITENT TRAVAILLER

Pour les investisseurs, 'évaluation des compétences,
des convictions et des capacités d'une organisation
en matiere d'investissement ESG est tres importante
lorsqu'il s'agit de décider avec quels partenaires
externes 1Is souhaitent travailler. « Avant de
nommer un gestionnaire, 1'équipe chargée de la
sélection et du suivi des gestionnaires effectue

une analyse approfondie des activités ESG du
gestionnaire d‘actifs. Nous voulons étre strs que la
réflexion ESG et I'investissement responsable sont
réellement intégrés dans tous leurs processus »,
annonce un membre du conseil d'administration

et Président du comité d'investissement d'un

fonds de pension néerlandais. Cette approche

est ensuite suivie de pres pour s'assurer qu'elle
reste cohérente et conforme aux objectifs.

Les évolutions réglementaires favorisent également
l'intégration de 'ESG, les autorités européennes
constituant le fer de lance de ces efforts, a commencer
par le plan d‘action sur la finance durable publié en
2018. Si les réglementations en matiere d’ESG ont
nettement progressé, on peut toutefois considérer
que ces avancées ont été lentes a se répercuter sur
la communauté des investisseurs, étant donné que
les investisseurs européens affichent les niveaux
d'intégration les plus bas dans leurs fonctions

de gestion des risques et de la conformité.

Les régulateurs d'autres régions ont emboité le pas
et introduit un certain nombre de directives et de
regles relatives a I'ESG et au développement durable.

PRISE DE DECISION

ENQUETF £56 2023
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INTEGRATION
DE LA GESTION
DE PORTEFEUILLE

co M ME e montrent les résultats présentés

ci-dessus, la gestion de portefeuille
et les décisions d'investissement sont le principal
domaine dans lequel les investisseurs intégrent
'ESG. Plus de la moitié (51 %) des gestionnaires
d'actifs et des propriétaires d'actifs déclarent que
l'expertise et les données ESG sont désormais
intégrées dans la gestion des portefeuilles et les
décisions d'investissement. Un plus grand nombre
de gestionnaires d'actifs integrent l'expertise et
les données ESG dans ce domaine (57 %), tandis
que cette pratique est moins répandue chez les
propriétaires d'actifs (47 %).

LA REGION APAC ET LES GESTIONNAIRES D'ACTIFS SONT A LA POINTE DE L'INTEGRATION DE LA GESTION DE PORTEFEUILLE

| Votre organisation a-t-elle intégré l'expertise et les données ESG dans
les décisions de gestion de portefeuille/d'investissement ?

Hedge fund +

Amérique Propriétaire Gestionnaire  sociétés de capital-
Monde du Nord Europe APAC d'actifs d'actifs investissement
51% 48 % 50 % 57 % 47 %

ENQUETF £56 2023

Notre groupe de travail ESG examine toutes les participations, qu'elles soient publiques, privées,
immobilieres ou en actions, a acces a toutes les bases de données ESG habituelles et caractérise nos actifs
en fonction de diverses mesures ESG. Ceci est utilisé comme une méthode de gestion des risques pour les

gestionnaires de portefeuille.

Un directeur des investissements d'un fonds souverains Canadien

Il incombe aux gestionnaires d‘actifs de démontrer
leurs efforts en matiere de développement durable,
car les exigences de leurs clients a cet égard

sont de plus en plus pressantes. 1l apparait donc
logique que ce groupe soit le premier a intégrer
'ESG dans ses décisions d'Investissement.

Si l'on considere les données sur une base régionale,

un pourcentage plus faible d'investisseurs en
Amérique du Nord déclarent intégrer I'ESG dans
leur prise de décision. Le fait que ce soit dans

la région APAC que l'on trouve le pourcentage

le plus élevé d'investisseurs intégrant 'ESG
dans leurs décisions d'investissement (57 %) est
particulierement intéressant. Bien que 1'Europe
soit souvent louée pour son role de leader en
matiere d'ESG, ces données suggerent que les
investisseurs de 'APAC sont enclins a appliquer
ces principes a leur processus d'investissement
et qu'ils traduisent cela en actions concretes.

Linvestissement socialement responsable est
a l'origine de plusieurs facteurs et évolutions
sectorielles qui ont conduit a une plus grande
intégration des principes ESG dans la maniére
dont les investisseurs institutionnels prennent
leurs décisions. « Nous intégrons désormais les
facteurs de risque ESG dans ce processus [de
prise de décision en matiére d'investissement],
car il est tres important pour nous, en tant
que compagnie d'assurance, de combiner et

de suivre ces facteurs », déclare le DSI d'un
propriétaire d'actifs de la région APAC.

Cependant, pour certains investisseurs, I'ESG
ne constitue pas encore une mesure décisive.
Le gestionnaire d'un fonds de pension public en
Australie explique que son organisation n‘avait
pas encore pris de décisions d'investissement
spécifiques en raison de I'analyse ESG.

La dimension ESG est plutdt utilisée pour obtenir
une vue d'ensemble de l'investissement et une
meilleure compréhension de son fonctionnement.
« Pour prendre une décision d'investissement,
nous voulons étre surs que les données et la
méthodologie employées sont fiables. Nous avons
développé des modeles internes et eu recours a des
modeles externes. Ceux-ci ne sont probablement
pas parfaits. 11 est difficile de prendre des
décisions d'investissement lorsque l'information
est imparfaite », indique le gestionnaire.

Pour certains, la prise en compte de 'ESG dans

les décisions d'investissement constitue une

forme de gestion des risques. Le directeur des
investissements d'un fonds souverain canadien de
100 milliards de dollars explique : « Notre groupe
de travail ESG examine toutes les participations,
qu'elles soient publiques, privées, immobilieres ou
en actions, a acces a toutes les bases de données
ESG habituelles et caractérise nos actifs en fonction
de diverses mesures ESG. Ceci est utilisé comme
une méthode de gestion des risques pour les
gestionnaires de portefeuille. » Ainsi, dans ce cas,
c'est le profil de risque d'un investissement qui
détermine la nécessité d'une dimension ESG, plutot
que les gestionnaires de portefeuille qui cherchent
a intégrer des criteres ESG a un investissement.

De fait, comme le montre le graphique suivant,
les données de l'enquéte montrent que la
pratique consistant a inclure des considérations
ESG dans le choix des investissements est tres
étroitement liée a la gestion des risques parmi
l'ensemble des investisseurs, en particulier
dans la région APAC et en Amérique du Nord.

n
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. N GESTION DES RISQUES
L'EUROPE ET L'APAC FAVORISENT UNE INTEGRATION COMPLETE MUI.TIDIMENSIUNNEI.I.E

| Comment évaluez-vous l'intégration de 'ESG
dans la gestion de portefeuille et les décisions
d'investissement ?
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Parmi tous les types d'investisseurs, 42 %
integrent I'expertise et les données ESG dans leur
gestion des risques, une pratique particulierement
répandue chez les propriétaires d'actifs. Ce

groupe est plus souvent appelé a défendre ses
décisions et ses choix d'investissement aupres

des différentes parties prenantes, et doit par
conséquent s'assurer que tous les risques sont
pris en compte dans l'exercice de son métier.

La responsable du développement durable d'un
investisseur a impact explique en détail la
maniere dont ces risques sont gérés au sein de
son organisation : « Nous faisons des choix tres
stricts et nous avons toute une série de listes
avec des criteres d'inclusion. La combinaison de
ces éléments donne une indication des risques
encourus. » Elle ajoute que si une organisation
n‘opere par exemple qu'aux Pays-Bas, I'investisseur
ne s'attend pas a un risque élevé de violations des
droits de I'homme et des droits du travail. Mais

si l'organisation opére également dans d'autres
régions émergentes, l'investisseur attendra d'elle
qu'elle mette en place des politiques d'atténuation
afin de s'assurer de l'absence de manquements
aux droits de 'homme et du travail.

Les défis liés au développement durable peuvent
également se traduire par des risques financiers,
ce qui rend encore plus critique I'intégration de
'ESG dans les processus de gestion des risques.
Le responsable du développement durable d'un
gestionnaire d'actifs néerlandais a souligné que
l'analyse financiére d'une organisation ou d'un
secteur doit également tenir compte des risques
liés au développement durable et a I'ESG.

En ce qui concerne la gestion et le suivi des risques,
les investisseurs européens sont en retard par
rapport a leurs homologues d’Amérique du Nord et
d'Asie-Pacifique, puisqu'un pourcentage plus faible
(38 %) déclare appliquer I'ESG dans cette partie

de leur processus. Malgré cela, les organisations
européennes ayant intégré I'ESG dans leur processus
de gestion des risques sont plus nombreuses a
l'avoir fait de maniere compleéte. Dans ce groupe,
43 % ont pleinement intégré I'ESG dans leur
processus de gestion des risques, contre 20 % en
Amérique du Nord et 21 % dans la région APAC.

Une responsable du développement durable
d'uninvestisseur aimpact

Les investisseurs prennent en compte des questions
telles que le risque physique d'un secteur particulier,
a la fois en termes de profil de durabilité existant et
de risque de transition. Les données et I'analyse a cet
égard alimentent ensuite le processus de gestion des
risques des investisseurs. Par rapport a I'intégration
de l'expertise et des données ESG dans la gestion de
portefeuille, un pourcentage légerement inférieur
d'investisseurs (31%) déclare que I'expertise et

les données ESG sont pleinement intégrées dans
leurs processus de gestion et de suivi des risques.

Cette pratique est plus répandue parmi les
gestionnaires d‘actifs, dont 35 % integrent
pleinement l'expertise et les données ESG dans
la maniére dont ils gerent les risques. Bien

que les problemes liés aux données ESG soient
bien documentés, les gestionnaires continuent
d‘affiner la maniere dont ils collectent, évaluent
et assimilent ces données afin de fournir une
compréhension plus holistique du risque ESG
que représentent les investissements.

ENQUETF £56 2023
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NIVEAU D'INTEGRATION

Comment évaluez-vous l'intégration de 'ESG Amérique du Nord
dans la gestion et le suivi des risques ? .
Monde

76 %

47 %

60 %
65 %
49 %

Propriétaire d'actifs

Gestionnaire d'actifs

35%

Hedge fund + sociétés de

capital-investissement
o

. Intégration totale
. Intégration partielle
‘ Intégration nulle ou minimale

% Réponses multiples autorisées
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CONTROLE DES REGLES

l ACBEN mis sur le risque est également

motivé par les changements
réglementaires qui ont renforcé la responsabilité des
investisseurs en ce qui concerne le profil de durabilité
de leurs investissements. Par conséquent, les
Investisseurs doivent désormais controler eux-meémes
le respect des regles et réglementations ESG, ou le
faire avec l'aide d'un partenaire externe, tel qu'un
partenaire bancaire.

A titre d'exemnple, Autorité bancaire européenne
(ABE) a publié un rapport sur la maniere d'intégrer
les risques ESG dans la supervision des organismes
d'investissement' : « Reconnaissant les limites
actuelles liées aux données et aux méthodologies dans
I'évaluation des risques ESG, I'ABE recommande que
l'intégration des aspects ESG dans le processus de
surveillance suive une approche graduelle, en donnant
la priorité a la reconnaissance des risques ESG dans
les stratégies, les accords de gouvernance et les
processus internes des organismes d'investissement,
et en les incorporant ultérieurement dans les
évaluations des risques pour le capital et la liquidité. »

DE CONFORMITE ESG

LES INVESTISSEURS DOIVENT
DESORMAIS CONTROLER
FUX-MEMES LE RESPECT DES
REGLES ET REGLEMENTATIONS
ESG, OU LE FAIRE AVEC LAIDE
D'UN PARTENAIRE EXTERNE, TEL
QU'UN PARTENAIRE BANCAIRE

1 https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-report-integration-esg-risks-supervision-investment-firms

SUIVI DES REGLES DE CONFORMITE ESG, DONT LES LIGNES DIRECTRICES INTERNES
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| Comment évaluez-vous l'intégration de l'ESG
dans le controle des régles de conformité ESG,

dont les directives internes ?

Monde

37 %

51%

12 %

Intégration totale
Intégration partielle

Intégration nulle ou minimale

% Réponses multiples autorisées

Amérique du Nord

32 %
Europe

42 %
APAC

34 %
Propriétaire d'actifs

38 %
Gestionnaire d'actifs

32 %

Hedge fund + sociétés de
capital-investissement

50 %

56 %

50 %

41 %

6 %

18 %

9%
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Comme le montre le graphique, la plupart des
Investisseurs ont totalement ou partiellement intégré
I'expertise et les données ESG dans le suivi des
regles de conformité ESG, y compris les directives
internes. Au niveau régional, les investisseurs
européens, comme pour l'intégration de la gestion
des risques, ont fait preuve de l'intégration la plus
approfondie des criteres ESG a cet égard, puisque
42 % d'entre eux déclarent avoir mis en ceuvre
une intégration compléte dans ce domaine. Ceci est
dd au paysage réglementaire en Europe, 1'Union
européenne ayant récemment introduit un large
éventail de réglementations relatives a 'ESG et a
la finance durable, dont notamment le réglement
sur la divulgation en matiere de finance durable
(SFDR), a savoir que d'autres sont en cours de mise
en application. Dans le méme ordre d'idées, plusieurs
pays de I'APAC ont lancé ou proposé une nouvelle
législation ou des orientations relatives a I'ESG, et
les données confirment que cette question est bien
au cceur des préoccupations de ces investisseurs.

En termes de type d'organisation, les hedge funds

et les sociétés de capital-investissement sont ceux

qui ont adopté le niveau le plus élevé d'intégration

de I'expertise et des données ESG dans la fonction de
conformité, puisque, selon les données de I'enquéte de
cette année, 50 % d'entre eux l'ont fait. Ces acteurs
ont récemment fait I'objet d'un examen minutieux
de la part des régulateurs, de nouvelles législations
ayant été introduites ou recommandées pour s'assurer
que cette partie du secteur de l'investissement reste
en phase avec le monde plus large de la gestion
d'actifs en ce qui concerne les questions ESG et de
développement durable. Dans 1'UE, par exemple, le
plan d'action sur la finance durable a eu le mérite
d'amener les hedge funds et les sociétés de capital-
Investissement a s'intéresser a 'ESG. Avant cela,

les sociétés de capital-investissement et de capital-
risque étaient en droit de choisir d'adopter ou non des
politiques d'investissement responsable. La Securities
and Exchange Commission (SEC) des Etats-Unis a
également proposé des regles visant a améliorer la
divulgation des informations ESG par les fonds privés?.

2 https://www.sec.gov/files/ia-6034-fact-sheet.pdf

Létude de cette année montre également que les
investisseurs font appel ou envisagent de faire

appel a un partenaire ou un fournisseur bancaire
externe pour les aider dans diverses taches liées a la
conformité et au reporting ESG. A titre d'exemnple,

24 % des investisseurs au niveau mondial font appel
ou envisagent de faire appel a un partenaire bancaire
pour un suivi indépendant de leurs directives en
matiere d'investissement ESG (voir le graphique 8).
22 % font quant a eux appel ou envisagent de

faire appel a un partenaire bancaire pour remplir

et mettre en forme leurs rapports réglementaires
ESG (au niveau régional, cela varie de 12 % pour
I'Amérique du Nord a 26 % pour I'APAC). En outre,
pour préparer les rapports ESG volontaires a des fins
internes ou externes, 15 % des investisseurs font
appel ou envisagent de faire appel a un partenaire
bancaire. Ces chiffres sont probablement voués a
augmenter, car les investisseurs sont confrontés a
une charge de travail croissante pour démontrer
qu'ils respectent les exigences réglementaires en
matiere de développement durable et d'autres
critéres ESG, et qu'ils en rendent compte. A l'appui
de ce point de vue, I'expertise et les données

ESG ne sont que partiellement intégrées dans les
rapports réglementaires pour 42 % des investisseurs
(pleinement intégrées pour 47 % des investisseurs),
et elles ne sont que partiellement intégrées dans

les rapports externes volontaires sur les ambitions
et les performances ESG pour 49 % (pleinement
intégrées pour 40 % des investisseurs). Et méme si
les investisseurs ont pleinement intégré I'expertise
ESG dans les différentes taches liées a la conformité
et au reporting, ils peuvent encore tirer profit de
l'utilisation d'un partenaire bancaire externe, étant
donné que ce dernier posséde une vaste expérience
dans ces domaines, acquise en travaillant avec de
nombreux autres organismes d'investissement.

ENQUETF £56 2023
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COM P'I' tenu de leur influence considérable
sur les marchés mondiaux, les
Investisseurs institutionnels sont a I'avant-garde
du mouvement ESG. Leurs obligations fiduciaires
a I'égard de leurs parties prenantes, ainsi que
leurs politiques internes relatives aux principes
ESG, justifient leur besoin d'expertise spécialisée
dans ce domaine. En continuant a reconnaitre
la nature multidimensionnelle de I'ESG, ces
investisseurs comprennent que la collaboration
avec des partenaires externes n'est pas seulement
bénéfique, mais souvent essentielle pour intégrer
avec succes les principes ESG dans leur stratégie
d'investissement.

Les partenaires externes peuvent offrir une
expertise diversifiée, ainsi que des données et des
capacités d'analyse et de recherche susceptibles
d’améliorer la facon dont les investisseurs
institutionnels naviguent dans le paysage ESG, leur
permettant de prendre des décisions plus éclairées
et d'aligner leurs stratégies sur leurs objectifs

plus généraux. « La politique qui sous-tend notre
approche de I'ESG, en termes d'objectifs a atteindre,
est entierement élaborée en interne. La mise en
ceuvre de cette politique repose sur des partenaires
extérieurs », déclare le gestionnaire d'un fonds

de pension public australien. Ce fonds particulier
travaille principalement avec des gestionnaires
d'actifs, mais collabore également avec des instituts
de recherche et d'autres partenaires externes.

Il est important de rappeler que les investisseurs
peuvent travailler avec des partenaires externes
dans un large éventail de domaines liés a
l'investissement ESG, qu'il s'agisse de I'obtention

et de l'utilisation de données ESG, de l'exercice de
leurs responsabilités de gestion, de reporting sur le
respect des réglementations ou des directives ESG,
de la gestion de portefeuille ou de domaines tels que
les produits structurés ou les services bancaires,
lorsqu'ils ont un lien avec les questions ESG. Compte
tenu de I'étendue des domaines dans lesquels une
expertise ESG peut étre nécessaire, un partenaire
ou un fournisseur bancaire externe peut s'avérer
étre un allié précieux pour les investisseurs, car

il couvrira la plupart, voire la totalité, de ces
domaines en fournissant des services bancaires

et autres aux organismes d'investissement.

LES PARTENAIRES EXTERNES
PEUVENT OFFRIR UNE
EXPERTISE DIVERSIFIEE, AINSI
QUE DES DONNEES ET DES
CAPACITES D'ANALYSE ET DE
RECHERCHE SUSCEPTIBLES
JAMELIORER LA FACON

DONT LES INVESTISSEURS
NSTITUTIONNELS NAVIGUENT
DANS LE PAYSAGE ESG

TRAVAILLER AVEC UN PARTENAIRE/FOURNISSEUR BANCAIRE
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| Pour lesquels des domaines suivants votre organisation fait-elle appel ou
envisage-t-elle de faire appel a un partenaire/fournisseur bancaire ?
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L'un des domaines dans lesquels les investisseurs
recherchent le soutien de leurs partenaires
bancaires est celui des produits ESG structurés
(31 %). Bien que nombre de ces investisseurs
Iintegrent désormais I'ESG dans leur maniére
d'investir, leur point fort n'est pas nécessairement
de construire des produits ou des fonds qui
intégrent pleinement ces criteres, ou ils peuvent
avoir besoin des compétences spécialisées ou des
ressources que posséde un partenaire bancaire
en la matiere. Les investisseurs de la région
APAC sont les plus enclins a demander a leurs
partenaires bancaires de les aider a élaborer

des produits ESG structurés (33 %). Ils sont
également plus enclins a le faire dans les trois
autres domaines principaux identifiés comme
nécessitant une expertise bancaire externe.

On remarque également que les hedge funds et les
sociétés de capital-investissement se distinguent
en faisant appel ou en envisageant de faire appel
a un partenaire bancaire pour les produits ESG
structurés (37 %) et pour les services de gestion
de données afin d'intégrer, de traiter, de nettoyer
et d'agréger les données ESG (28 %). Dans le
premier cas, les hedge funds et les sociétés de
capital-investissement sont susceptibles d'avoir
besoin d'un partenaire bancaire qui peut les
aider en agissant en tant que contrepartie ou

en fournissant d'autres services spécifiques liés
aux produits structurés. Dans le dernier cas,
pour les hedge funds et les sociétés de capital-
investissement, il est possible que la gestion des
données ESG ait jusqu'ici constitué une activité
secondaire, mais un partenaire bancaire peut les

aider en leur apportant un soutien et des solutions.

Les données ESG restent une pomme de discorde
pour les investisseurs, qui continuent de déplorer
l'incohérence et le manque de transparence.

11 s'ensuit qu'ils sont désireux de trouver des
partenaires bancaires susceptibles de les aider a
y voir plus clair. Trois sur dix (30 %) déclarent
qu'ils aimeraient que des parties externes facilitent
l'accés aux données ESG brutes, et 24 % citent
les services de gestion des données ESG comme
un domaine dans lequel ils sont susceptibles

de faire appel a un partenaire bancaire. Le
spécialiste des investissements durables et ESG
d'un fonds de pension d‘entreprise aux Etats-
Unis décrit son expérience de la collaboration
avec son dépositaire : « Les données sont propres.
[Is disposent d'une branche spécialisée dans
'ESG qui est vraiment compétente. Ils proposent
également beaucoup de matériel éducatif, en
plus d'étre un bon dépositaire. Si vous voyez que
les données ne correspondent pas, c'est facile

a régler, tant que vous avez quelqu'un dans le
service qui peut le comprendre et l'identifier. »

Parmi les autres domaines dans lesquels les
investisseurs font ou envisagent de faire appel a un
partenaire bancaire figurent le suivi indépendant
des directives d'investissement ESG (24 %), la
gestion des risques des portefeuilles par rapport
aux indices de référence du marché (23 %) et

le remplissage et la mise en forme des rapports
réglementaires (22 %). Ceci indique la variété

de services pour lesquels les investisseurs sont
susceptibles de faire appel a un partenaire bancaire.

I.U R s UI I ls choisissent leurs partenaires,
les investisseurs institutionnels

accordent de I'importance a la transparence de la
méthodologie des données (48 %), a la réputation de
l'enseigne en matiere d'ESG (41 %) et a I'apport de
compétences et d'expertise ESG de premier plan

(37 %). En outre, les valeurs ESG partagées (28 %) et
les synergies de colits possibles (26 %) font également
partie des criteres utilisés. En Amérique du Nord,

on insiste beaucoup plus sur la transparence des
données, puisque 60 % d'entre eux déclarent qu'il
s'agit d'un élément essentiel dans le choix de leurs
partenaires externes.

Compte tenu de la perspective légerement instable
sur I'ESG dans son ensemble en Amérique du Nord,
cela suggere que les investisseurs, qui crolent en ces
principes, cherchent a s'assurer que leurs efforts
sont irréprochables et que les partenaires qui les
soutiennent sont en mesure de fournir des preuves
solides de nature a valider leurs processus.

Dans la région APAC, en revanche, c'est la réputation
de I'enseigne qui prime (46 %). Cela pourrait s'expliquer
par le fait que les investisseurs n'en sont quau

début de leur parcours ESG et qu'ils sont donc plus
enclins a rechercher des enseignes bien établies et

de confiance pour les aider a franchir ces étapes
fondamentales. Les gestionnaires d‘actifs accordent
également une plus grande importance a l'enseigne,
puisque 47 % d'entre eux déclarent qu'il s'agit d'un
critére essentiel dans le choix de leurs partenaires.

Le gestionnaire d'un portefeuille d'investisserment
australien décrit les criteres pris en compte lors
du choix des partenaires externes avec lesquels il
souhaite travailler : « Le premier est 'alignement
philosophique. Le deuxieme est I'étendue de la
couverture. En troisieme, les ressources internes
dont dispose l'entreprise. » Le directeur ajoute que
le coit joue également un réle, mais qu'il n'est
pas 1'élément déterminant de ces décisions.
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Les investisseurs ont également indiqué qu'ils

avaient besoin que leurs partenaires fournissent des
compétences et une expertise de premier plan en
matiere d'ESG (37 %). Le spécialiste des investissements
en matiere de développement durable et d'ESG au
sein du fonds de pension d'entreprise américain cité
plus haut a évoqué les difficultés rencontrées pour
effectuer ces sélections : « Tout le monde est vraiment
a la recherche de plus d'expertise ou de ressources

en la matiere. En effet, d'innombrables fournisseurs
proposent désormais un certain type de service

ESG. Par conséquent, les investisseurs recherchent
des experts capables de se différencier et de ne pas
offrir le méme service que leurs concurrents.

« Nous voulons [un partenaire externe qui soit]
un peu plus pointu et qui fournisse de meilleurs
rapports, une meilleure gestion des risques

et une meilleure vision de 'ESG », déclare

le directeur des investissements d'un fonds
souverain canadien. « Ceci facilite le processus de
décision en matiere d'investissement », ajoute-t-
il. 1l reconnait toutefois qu'il est acceptable qu'un
gestionnaire externe ait un score légerement
inférieur dans les classements ESG si son profil
de rendement ajusté au risque est tres solide.

La sélection des partenaires externes est un processus
délicat qui doit étre effectué avec prudence. Un
gestionnaire d'investissement senior d'un propriétaire
d'actifs de la région APAC décrit la maniere dont son
organisation aborde cette question : « Tout d'abord,
nous évaluerons et analyserons les rapports fournis
par la contrepartie. Nous ferons appel a elle pendant
une période d'essai, si elle fournit un modele, et

nous le vérifierons avec nos investissements. Au fil
du temps, nous apprendrons a mieux la connaitre.
Nous choisirons de travailler avec elle si les outils,

les données et les rapports qu'elle fournit sont
adaptés a notre facon d'investir. Mais si elle ne peut
pas fournir des outils et des informations utiles,

nous cesserons de faire appel a ses services. »
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CRITERES DES INVESTISSEURS LORS DE LA SELECTION D'UN PARTENAIRE POUR LES ACTIVITES LIEES A L'ESG

| Parmi les critéres suivants, lequel est le plus important pour vous lors de la
sélection d'un partenaire externe pour les activités liées a 'ESG ?
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% Réponses multiples autorisées

ll ADUPTIUN des principes ESG et

de durabilité par les
investisseurs institutionnels est devenue pour
beaucoup un pilier fondamental de leur modus
operandi. Les données recueillies dans le cadre
de cette étude montrent que cette approche est
désormais omniprésente dans les processus des
investisseurs et qu'elle est intégrée dans la maniere
dont ces organisations fonctionnent au cceur de
leurs activités.

Nous pouvons également constater une progression
et une évolution a travers les résultats de la
recherche. Lintégration ESG est par exemple
largement utilisée comme approche ou stratégie
dans la pratique de I'ESG ou de l'investissement
durable par 70 % des investisseurs.

« Cultiver un paysage financier plus durable
nécessite un changement d'état d'esprit », déclare
Sophie Devillers de BNP Paribas. « Actuellement,

70 % des investisseurs adoptent l'intégration ESG,
cherchant a harmoniser leurs investissements

avec leurs valeurs. Cependant, la véritable
transformation réside dans notre engagement, en
tant que secteur, a intégrer l'expertise ESG dans
toutes les facettes de nos stratégies d'investissement.
En encourageant une culture de la durabilité qui
transcende les frontieres traditionnelles, nous
pouvons apporter un changement durable, ou
l'expertise ESG devient une partie inhérente de
notre ADN d'investissement, contribuant a un avenir
plus radieux et plus responsable pour tous. »

ENQUETF £56 2023

Pour les investisseurs, un autre aspect important
de I'amélioration du recours a I'expertise en
matiere d'ESG et de développement durable réside
dans les relations avec les organisations externes,
telles que les gestionnaires d'actifs ou d'autres
partenaires et fournisseurs. Dans ce domaine, les
investisseurs disent qu'ils souhaitent travailler
avec des partenaires ayant de fortes capacités ESG
en plus d'autres attributs qu'ils apprécient et qu'ils
priorisent. Dans ce domaine, il est important de
noter que lorsque les investisseurs évaluent les
partenaires et fournisseurs potentiels sur leurs
capacités en matiere d'ESG et de développement
durable, ils cherchent également a savoir si les
organisations externes operent conformément a leurs
convictions et attitudes déclarées en la matiere. Les
investisseurs veulent se sentir en phase avec leurs
partenaires externes. Ceci devrait permettre d‘établir
des relations plus étroites fondées sur des valeurs
communes et une compréhension mutuelle de la
maniere dont ils abordent I'investissement durable.
En fin de compte, cette collaboration enrichit leur
parcours ESG et leur permet de s'assurer qu'ils sont
sur la bonne voie pour favoriser un écosysteme

qui les aide a atteindre leurs objectifs en matiere
d'investissements et de développement durable.

(11

La véritable transformation réside dans notre
engagement, en tant que secteur, a intégrer
I'expertise ESG dans toutes les facettes de nos
stratégies d'investissement. En encourageant

une culture de la durabilité qui transcende les
frontiéres traditionnelles, nous pouvons apporter
un changement durable, ou I'expertise ESG devient
une partie inhérente de notre ADN d'investissement,
contribuant & un avenir plus radieux et plus
responsable pour tous.

Sophie Devillers, BNP Paribas
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AY
D' AP R E l'étude menée aupres des
Investisseurs institutionnels

en 2023 et les enquétes précédentes, plusieurs
tendances se dégagent. Par exemple, le manque
de données ESG robustes est un obstacle pour les
investisseurs depuis longtemps. Par conséquent, il
existe une demande croissante pour des données
ESG plus completes et pour une plus grande
cohérence des données ESG entre les différentes
agences de notation et autres fournisseurs de
données. Cependant, compte tenu des différentes
approches et méthodologies des fournisseurs de
données ESG, il est probable qu'il y aura toujours
des différences. Les investisseurs apprendront
donc a évaluer et a interpréter les données ESG
provenant de différentes sources dans le cadre

de leur approche globale de I'investissement
durable. Dans ce domaine comme dans d‘autres,
les investisseurs devront également travailler avec
d'autres parties, y compris en collaborant avec
d'autres investisseurs partageant les mémes idées,
afin d‘établir des relations avec des partenaires de
confiance.

Les progres réalisés dans la facon dont les données
ESG sont obtenues et utilisées stimuleront les
tendances observées dans l'investissement durable,
telles que le recours accru a l'investissement a
impact ou a l'actionnariat actif par les investisseurs
pour soutenir positivement leurs objectifs ESG.
Dans ce cas, les investisseurs souhaitent pouvoir
mesurer la contribution positive qu'ils peuvent
apporter, car cela leur permet de bénéficier

d'un retour d'information et de l'assurance que
leur approche d'investissement fonctionne.
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Un autre facteur a l'appui de cette évolution est
l'importance croissante de la décarbonation, ou
d'un engagement en faveur d'un objectif « net
zéro », pour de nombreux investisseurs. Cela
s'appuie sur 1élan croissant en faveur d'une
action sociétale pour lutter contre le changement
climatique dans de nombreux pays, ce qui a
conduit les décideurs politiques a mandater les
investisseurs pour qu'ils jouent un role dans ce
soutien. De plus, les institutions telles que les fonds
de pension ont généralement une perspective

a long terme, car elles investissent pour le
compte de membres qui sont peut-étre loin de
bénéficier de leurs prestations de retraite pendant
de nombreuses années. Cela peut donner a ces
investisseurs une forte motivation interne pour
investir durablement, afin d'aider a offrir une
bonne qualité de vie a leurs membres a I'avenir.

Lampleur de l'investissement durable se manifeste
également dans son intégration dans un large
éventail d'opérations liées a I'investissement,

a la gouvernance et aux taches de reporting

chez les investisseurs institutionnels. Alors qu'l
s'agissait d'une partie relativement distincte du
processus d'investissement, l'investissement
durable est de plus en plus intégré aux opérations
d'investissement. Dans le méme temps, les
investisseurs cherchent a travailler avec

des partenaires et des fournisseurs externes

pour tirer parti de leurs ressources et de leur
expertise en matiere d'investissement durable.
Ici, les investisseurs veulent des compétences

et des services spécialisés sur les questions

ESG, ainsi que des valeurs et une philosophie
partagées avec des partenaires externes.
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GLOSSAIRE

Actionnariat actif

Désigne l'implication des actionnaires dans la gestion de
'entreprise détenue, que ce soit par le biais d'un dialogue, d'un
vote et d'autres mesures, dans le but d'influencer positivement
l'approche de l'entreprise en matiere environnementale, sociale
et de gouvernance. En fin de compte, si les actionnaires estiment
que l'actionnariat actif ne fonctionne pas, ils peuvent décider de
désinvestir ou de vendre leurs parts dans une entreprise donnée.

Linvestissement « best-in-class »

Signifie que les investisseurs se concentrent sur la recherche
d'entreprises trés bien notées sur les critéres ESG. Il peut

étre utilisé lorsque les investisseurs allouent des fonds a des
secteurs oU de nombreuses entreprises sont peu performantes
au regard des criteres ESG, mais oU une certaine exposition au
secteur est jugée importante.

Engagement

Représente les interactions entre un investisseur (ou un
prestataire de services d'engagement) et des entités faisant
l'objet d'un investissement actuel ou potentiel (par exemple, des
entreprises), menées dans le but d'améliorer les pratiques sur une
question ESG, de modifier un résultat en matiére de durabilité ou
d’améliorer la divulgation publique. Des engagements peuvent
également étre menés avec des parties prenantes non émettrices,
telles que des décideurs politiques ou des normalisateurs.

Facteurs ESG

Sont les enjeux environnementaux, sociaux et de
gouvernance qui sont identifiés ou évalués dans les processus
d'investissement responsable.

Intégration ESG

Consiste a prendre en compte les considérations ESG
financierement significatives dans le processus de prise

de décision en matiere d'investissement. Ce faisant, les
investisseurs pensent qu'ils peuvent améliorer la gestion des
risques et les rendements futurs.

Investissement d'impact

Est un processus d'investissement dont l'objectif est d'avoir un
impact positif et mesurable sur les critéres ESG tout en générant
un rendement financier.

Transition juste

Une transition juste vers une économie a faibles émissions de
carbone fait référence a la nécessité de soutenir les travailleurs et
les communautés affectés par la transition entre la dépendance
actuelle aux combustibles fossiles et une économie sobre en
carbone. Elle reconnait qu'il s'agira d'un processus complexe, avec
la disparition de millions d'emplois dans des industries a forte
intensité de carbone a travers le monde et leur remplacement

par des emplois dans des activités a faible intensité de carbone,
qui nécessiteront des compétences différentes. Pour que cette
transition se fasse de maniere socialement et économiquement
juste, elle nécessitera une planification, un dialogue et un soutien
a grande échelle pour des communautés entieres.

Filtrage négatif

Est l'utilisation d'un écran ou d'un filtre pour exclure certains
investissements, tels que les entreprises présentant des
caractéristiques ESG négatives, ou les activités ou secteurs qu'un
investisseur souhaite éviter.

« Net Zéro »

Est un état dans lequel les gaz a effet de serre qui pénétrent
dans l'atmosphére sont équilibrés par leur élimination hors de
'atmospheére.

Vote (par procuration)

Est l'exercice des droits de vote sur les résolutions de la

direction et/ou des actionnaires afin d'exprimer formellement

leur approbation (ou leur désapprobation) sur des questions
pertinentes. En pratique, il s'agit notamment d'assumer la
responsabilité de la fagon dont les votes sont exprimés sur les
sujets soulevés par la direction et de soumettre des résolutions
en tant qu'actionnaire au vote des autres actionnaires (dans les
juridictions oU cela est possible). Le vote peut se faire en personne,
lors d'une assemblée générale annuelle (AGA) ou par procuration.

Emissions de scope 1, 2 et 3

Sont différentes catégories d'émissions de gaz a effet de serre.
Les émissions de scope 1 sont directement liées aux activités
d'une entreprise tandis que les émissions de scope 2 sont des
émissions indirectes liées a l'énergie qu'une entreprise achete.
Les émissions de scope 3 sont plus difficiles a contréler pour
une entreprise, car il s'agit d'émissions indirectes provenant de
l'ensemble de la chaine de valeur d'une entreprise, des clients
qui utilisent les produits de 'entreprise ou des fournisseurs qui
fabriquent les produits qu'elle utilise.

Filtrage / filtres d'investissement

Sont des filtres appliqués a des listes de titres, d'’émetteurs,
de placements ou sectoriel afin d'exclure ou non les
investissements en fonction des préférences d'un investisseur,
comme L'éthique et les valeurs, et/ou des parametres de
placement, telle que 'évaluation des risques.

Investissement thématique

Consiste a investir dans des activités considérées comme
bénéficiant de tendances a long terme, telles que le passage aux
énergies renouvelables et aux technologies propres.

ENQUETF £56 2023
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NOTRE SITE INTERNET

securities.cib.bnpparibas/fr/

Les informations, opinions et évaluations
contenues dans le présent document (les
informations) sont jugées fiables mais BNP
Paribas ne garantit ni leur exhaustivité

ni leur exactitude. Ces informations sont
émises par BNP Paribas et peuvent étre
modifiées sans préavis. BNP Paribas et ses
filiales ne sauraient étre tenus responsables
de toute erreur, omission ou opinion
contenue dans ce document. Ce document
ne constitue ni une offre ni une sollicitation
d'achat ou de vente d'un quelconque
instrument financier. Afin d'éviter toute
ambiguité, toute information contenue

dans le présent document ne saurait
constituer un accord entre les parties. Des
informations supplémentaires pourront étre
fournies sur demande

BNP Paribas est un établissement de
crédit autorisé a exercer des activités
bancaires et prestataire de services
d'investissement en vertu du droit
applicable en France et est soumis au
contréle prudentiel sur base consolidée

de la Banque Centrale Européenne (BCE),
en coopération avec l'Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution (ACPR). En
tant que société cotée et prestataire de
services d'investissement, BNP Paribas
est également en France sous la tutelle de
l'Autorité des Marchés Financiers (AMF).
Son siege social est situé au 16 boulevard
des Italiens, 75009 Paris, France et son
site internet est https:/group.bnpparibas.

BNP Paribas est autorisé et agréé par

la Banque Centrale Européenne (BCE)

et l'Autorité de Contréle Prudentiel et

de Résolution (ACPR). BNP Paribas est
autorisé par la Prudential Regulation
Authority (PRA) et est assujetti a la
réglementation de la Financial Conduct
Authority (FCA) et a certaines des regles de
la Prudential Regulation Authority (PRA).
Des informations sur l'étendue des regles
de la Prudential Regulation Authority (PRA)
auxquelles nous sommes assujettis sont

disponibles sur demande. BNP Paribas,
succursale de Londres, est enregistrée au
Royaume-Uni sous le numéro FC13447
Numeéro d'établissement au Royaume-Uni :
BR000170. Siege social au Royaume-Uni : 10
Harewood Avenue, London NW1 6AA.

Les services décrits dans le présent
document, s'ils sont offerts aux Etats-Unis,
sont offerts par BNP Paribas, agissant par
l'intermédiaire de sa succursale de New
York (autorisée et agréée par le Department
of Financial Services de 'Etat de New

York) ou de BNP Paribas Financial Services
LLC, une société anonyme constituée en
vertu des lois de L'Etat du Delaware ; s'il
s'agit d'un service titres, par BNP Paribas
Securities Corp., une société de bourse
enregistrée aupres de la Securities and
Exchange Commission (SEC), membre de la
Securities Investor Protection Corporation
(SIPC) et de la Financial Industry Regulatory
Authority (FINRA) ; ou, s'il s'agit d'un produit
lié & un contrat a terme par BNP Paribas
Securities Corp., société inscrite en tant que
Futures Commission Merchant aupres de la
Commodities Futures Trading Commission
(CFTC) et membre de la National Futures
Association (NFA).

Conformément au Réglement Général sur la
Protection des Données (RGPD) n°2016/679,
selon la nature des traitements de vos
données a caractére personnel concernés,
vous disposez d'un droit d'acces, de
rectification, d'effacement, de limitation du
traitement et d’'opposition concernant vos
données personnelles. Pour en savoir plus
sur le Réglement Général sur la Protection
des Données (RGPD), sur le détail des
finalités de traitement et la conservation
de vos données par BNP Paribas SA dans le
cadre des activités de Securities Services,
consultez notre notice d'information sur

la protection des données : https://cib.
bnpparibas/p- otecti des-d
personnelles/.
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