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 Novethic, 15 ans d’analyse de la finance responsable 

• Centre de recherche et média dédié à 
l’analyse de l’investissement responsable, 
Novethic présente des études exclusives sur les 
principales tendances de marché 

• Pionnier européen de la certification des fonds 
ISR et des fonds verts 

 

 

• Accélérateur de particules 
Avec ses études, ateliers de formation et 
colloques, Novethic anime et stimule la 
communauté des investisseurs responsables en 
France et en Europe 



 Contexte: cadre et initiatives se précisent 

TCFD, Recommandations of the Task Force on Climate-Related Financial 
Disclosures 2016, iigcc.org. La TCFD a publié ses premières recommandations 
en décembre 2016, assorties d’un guide de mise en œuvre, qui contient des 
recommandations spécifiques au secteur de l’énergie. Ces rapports 
explicitent les demandes à formuler aux entreprises en matière de 
transparence sur les risques climat, notamment en matière d’analyse de 
scénarios climatiques. 

CDP, Rapports sectoriels, 2015-2017, cdp.net. Les rapports sectoriels du CDP 
évaluent l’exposition aux risques climat et les réponses qu’y apportent des 
entreprises de secteurs carbo-intensifs. Ils se focalisent sur les enjeux ayant 
un impact financier matériel et proposent des indicateurs pour évaluer et 
classer les entreprises.  

IIGCC et autres coalitions régionales d’investisseurs, Investor expections, 
2015-2017, iigcc.org. Publiés entre 2015 et 2017, ces guides d’engagement 
analysent les « nouvelles dynamiques » qui affectent ces secteurs et 
formulent les attentes des investisseurs en matière de risques climat. Ces 
demandes concernent la gouvernance, la transparence sur la stratégie, la 
fixation d’objectifs climatiques publics, le reporting ou encore le lobbying. Les 
Investor Expectations servent de support à l’engagement collaboratif mené 
par les investisseurs membres de l’IIGCC.  

http://www.iigcc.org/publications/category/investor-guides
https://www.cdp.net/fr/investor/sector-research
http://www.iigcc.org/publications/category/investor-guides


 Scénario 2°C et risques de Stranded Assets 

Source : AIE  

Les stranded assets liés aux énergies fossiles pourraient atteindre 2000 Mds 
de dollars dans un scénario 2°C « désordonné » 



 
Les projections des producteurs de pétrole face aux 
dynamiques technologiques 

Source : Bloomberg, 31 mai 2017, 
https://www.bloomberg.com/graphics/2017-oil-projections/  
 

https://www.bloomberg.com/graphics/2017-oil-projections/


  
 

• L’objectif du texte : 

Stimuler le financement de la Transition Écologique et 
Énergétique initié par la loi cadre. 

• Son principe : Les investisseurs institutionnels doivent 
expliquer comment ils intègrent les critères 
Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance (ESG) dans 
la gestion financière. 

• Les plus grands doivent préciser leur stratégie climat et 
comment ils gèrent leur risque carbone dans leur politique 
d’investissement. 

L’article 173 de la loi sur la transition énergétique 

Présentateur
Commentaires de présentation
Stratégie claire sur les risques et opportunités générés par le réchauffement climatique, 
     Mise en place d’indicateurs de suivi et d’objectifs d’adaptation à ce changement intégrés au rapport de gestion 




 

 

De l’empreinte carbone à 
l’analyse de risques et de 
l’impact climat 



 Le Montréal Pledge, accélérateur de reporting climat 

Plus de   80%  
des signataires du 
Montréal Pledge 

ont déjà publié leur 
empreinte carbone 

Présentateur
Commentaires de présentation
120 signataires parmi les plus gros fonds, et les français pas en reste (Art 173). Les AM suivent bien
16% associent à leur empreinte des objectifs de réduction



 La dynamique de l’article 173 se fait ressentir 

Présentateur
Commentaires de présentation
Parmi les institutionnels, les onze assureurs détiennent quasiment 20% des actifs gérés par les signataires du Montréal
Pledge, avec, en moyenne, 127 Mds€ d’actifs chacun. Les trois leaders de ce groupe sont les Français Axa, CNP
Assurances et BNP Paribas Cardif, qui totalisent 1200 Mds€ d’encours.



 Les assureurs au rendez-vous 

Présentateur
Commentaires de présentation
Parmi les institutionnels, les onze assureurs détiennent quasiment 20% des actifs gérés par les signataires du Montréal
Pledge, avec, en moyenne, 127 Mds€ d’actifs chacun. Les trois leaders de ce groupe sont les Français Axa, CNP
Assurances et BNP Paribas Cardif, qui totalisent 1200 Mds€ d’encours.



 Des défis méthodologiques demeurent 

Présentateur
Commentaires de présentation
Le débat méthodo reste ouvert



 

 L’engagement des 
investisseurs 



 2014-2016: mobilisation générale sur le climat 



 Les plus grands investisseurs au rendez-vous 

• Les institutionnels représentent 11000 Mds€ d’actifs, dont 
3000 pour les assureurs. 

• ¾ des assureurs (95% des actifs) engagés sur le climat sont 
européens 

Présentateur
Commentaires de présentation
UE: BNP Paribas Cardif Varma Mutual Pension Insurance Company AXA Group Allianz SE CNP Assurances  Munich Re Talanx Aviva Plc Mapfre Zurich Insurance Group Achmea Storebrand Swiss Re 
Les plus grands (>50 Md€) travaillent avant tout sur l’engagement (9) et les investissements verts (5, Axa, Allianz, Aviva, CNP, Zurich), mais aussi désinvestissement (4, Axa, Allianz, CNP, Storebrand), empreinte (4), decarb (3)




 

 

Fonds environnementaux: 
tendances européennes 



 Fonds environnementaux: le marché européen repart 

+16% 

+47% 

Présentateur
Commentaires de présentation
Après une phase de décollecte et de clôtures, le marché – assaini- (cf. créations clôtures p3) retrouve des couleurs



 Les fonds verts rattrapent le marché 

Présentateur
Commentaires de présentation
Mise en perspective marché UCITS
Mais cela reste un tout petit marché, alors que les performance sont honorables



 Une multiplicité de stratégies vertes et d’appellations  

Présentateur
Commentaires de présentation
Notre job: clarifier et classifier: sur la base des dici, des sites internet (rare), des reporting et des rapports annuels, décorticage des fonds qui sont trop souvent peu explicites sur leur véritable stratégie d’investissement vert



 Les investisseurs plébiscitent le « dark green » 

Présentateur
Commentaires de présentation
Dark green light green, basé sur le respect de la thématique
Nuance sur les fonds low carbon: ici pris au sens large (av. BiC E)
Remettre les chiffres des fonds low carbon ici
Les investisseurs plébiscitent les fonds dark green > besoin d’accroitre globalement la transparence et la précision des stratégies d’investissement



 Succès commercial à géométrie variable 

Présentateur
Commentaires de présentation
Stratégies spécifiques: Eau et climat collectent bien, en lien avec de bonnes performances en moyenne
Stratégies larges: multithématiques (durables) et low carbon fonctionnent bien, alors que leurs rendement sont moins. Effet Trump
Fds EnR et enviro à la peine en 2016, pourtant ces derniers performent bien



 Perspectives de développement 

  L’attractivité des green bonds et le phénomène des fonds 
spécialisés qui se multiplient 

 Le business modèle de plus en plus compétitif des énergies 
renouvelables 

 La croissance des engagements de type Divest/Invest  

  Des contextes porteurs comme en France et en Suède 

Présentateur
Commentaires de présentation
Mise en perspective: données Bnef



 

 

Les green bonds, nouveau 
relais d’investissement vert 



 Les Green Bonds, contribution à la croissance verte 



 Les Green Bonds sont d’abord des obligations 

Présentateur
Commentaires de présentation
Bemol sur les rendements des SSA



 Les thèmes que préfèrent les investisseurs 

Présentateur
Commentaires de présentation
Pas trop exigents pour le moment
Pas que les EnR
Indus > €€



 Les investisseurs restent sur leur faim 

Présentateur
Commentaires de présentation
2016: 10Md€ d’émissions corpos > pb pour ceux qui veulent investir massivement



 Prochaine étape, la mesure d’impact 

Présentateur
Commentaires de présentation
OK pour les petits fonds mais les grands sont moins exigeants



 Les atouts du Label TEEC et de l’Article 173 

 L’Article 173 va-t-il encourager les investisseurs vers les fonds verts?  

 1ères réponses à l’automne 

 Le Label TEEC: une garantie pour l’investisseur  

 4 déclinaisons pour 4 catégories de fonds éligibles: 
• Actions cotées 
• Green Bonds 
• Private Equity 
• Infrastructures 

 Fléchage des activités éligibles dans des éco secteurs 
(nomenclature # Climate Bonds Initiative) 

 Exclusions des énergies fossiles et de la filière nucléaire 
 Le label encourage le reporting d’impact 

 Une aide pour rentrer dans les réseaux bancaires 

Présentateur
Commentaires de présentation
Label TEEC: Accompagne le dev de fds verts non cotés + GB
Art 173: Pousse les stratégies climat des zinzins et clarifie la demande



 

 

Engagement actionnarial: 
enclencher la transition 



 Toujours plus de résolutions climat… 



 Des résolutions climat pourquoi? 



 Des résolutions de plus en plus spécifiques 



 2017 : Résultats sans précédent pour les résolutions 2DS 

Entreprise Résultat resolution 2DS 

ExxonMobil 62% 

AES Corporation 40% 

Ameren 47% 

Devon Energy 7 juin 

Dominion Energy 48% 

DTE Energy 45% 

Duke Energy 46% 

First Energy 43% 
Hess 7 Juin 

Kinder Morgan 38% 

Marathon Petroleum 41% 

Noble Energy 24% 

Occidental Petroleum 67% 

PPL 56.8% 

Southern Company 46% 

Texte des résolutions disponible sur : 
http://tools.ceres.org/resources/tools/resolutions/@@resolutions_s3_view  

Présentateur
Commentaires de présentation
En 2017, les investisseurs mènent une campagne intense pour obtenir un soutien majoritaire des actionnaires à une nouvelle série de quinze « résolutions 2DS », qui demandent une analyse de la résilience des entreprises au scénario 2 degrés. Ils ont par exemple mis en place un système de déclaration publique de soutien aux résolutions en amont des AG, relayé par les PRI. Des investisseurs représentant plus de 10 000 milliards de dollars ont ainsi annoncé leur soutien à la nouvelle résolution déposée auprès d’Exxon Mobil par le fond de pension de l’Etat de New York et l’Eglise d’Angleterre. 

Pour la première fois, deux résolutions 2DS ont été adoptées lors des assemblées générales d’Occidental Petroleum (67 % des voix) et de l’électricien PPL (57%). Avant le vote symbolique à l’AG d’Exxon, une dizaine de résolutions similaires ont obtenu des scores élevés, entre 40% et 50%. 

En Europe, les progrès réalisés par les compagnies pétrolières sont questionnés. En 2016, des grands investisseurs représentant 5000 milliards de dollars demandaient à Shell de renforcer son reporting suite à la résolution Aiming for A de 2015. L’organisation ShareAction a pour sa part recommandé aux actionnaires de BP et Shell de voter contre les politiques de rémunération de leurs dirigeants pour leurs assemblées générales de 2017. Celles-ci les incitent toujours à poursuivre des stratégies de croissance des volumes d’énergies fossiles, en contradiction avec l’objectif 2°C. Une résolution déposée lors de l’AG de Shell en 2017 par l’ONG Follow This, contestée par la direction, a obtenu le soutien de plusieurs grands investisseurs, qui se montrent plus prescriptifs, et demandent à Shell de se fixer des objectifs chiffrés de réduction de ses émissions de Scope 1, 2 et 3, et d’investir dans des nouveaux business models bas carbone. Les directions de BP et Shell ont cependant obtenu des larges majorités sur ces sujets.

Gouvernance climatique et lobbying, des thèmes émergents

Le lobbying climatique des entreprises des énergies fossiles mobilise également les investisseurs. Sous l’égide des PRI au niveau mondial et de l’IIGCC au niveau européen, des investisseurs mènent des campagnes d’engagement auprès de nombreuses entreprises, dont une majorité de producteurs d’énergies fossiles, sur la base des Investor Expectations on Corporate Climate Lobbying, signés par 60 investisseurs représentant 4000 milliards de dollars d’actifs. Aux Etats-Unis, un record de 22 résolutions demandant à des entreprises productrices d’énergies fossiles, d’électricité ou minières de faire la transparence sur leurs activités de lobbying ont été déposées en 2016. 5 entreprises ont accepté de répondre positivement et une résolution a été adoptée. 

Toujours aux Etats-Unis, les grands fonds de pension s’attaquent à la gouvernance climatique des entreprises. La campagne Boardroom Accountabilty Project, initiée par le fonds de pension de la ville de New York et soutenue par les principaux fonds de pension du pays (celui de l’État de New York, CalPERS, CalSTRS, etc.), vise à donner le pouvoir à des actionnaires détenant collectivement 3% des actions d’une entreprise de proposer la nomination d’administrateurs (mécanisme de proxy access). La campagne, qui connaît un large succès, cible notamment les entreprises dont la gouvernance des risques climat est jugée défaillante. 

La grande majorité des entreprises visées a depuis adopté ce mécanisme de gouvernance. Plusieurs dizaines de producteurs de pétrole et de gaz (ExxonMobil, Chevron, Occidental Petroleum, ConocoPhillips, Marathon Oil, etc.), de charbon (Peabody, Cloud Peak, Alpha Natural Resources, etc.) et d’électricité (Duke Energy, Southern Co, Dominion Resources, etc.) sont concernés. Ce mécanisme est considéré par les investisseurs comme « un outil critique pour tenir les membres de conseils d’administration responsables en matière de transition bas-carbone ».



http://tools.ceres.org/resources/tools/resolutions/@@resolutions_s3_view


 

 Merci de votre attention 

8 juin 
2017 

Dominique Blanc 
dominique.blanc@novethic.fr 

 
Retrouvez nos études sur www.novethic.fr  

Novethic est un centre de recherche sur l’Investissement Responsable français. Créée en 
2001, cette filiale de la Caisse des Dépôts analyse les grandes évolutions de 
l’Investissement Responsable dans le monde, publie les statistiques de l’ISR en France et 
labellise des produits financiers sur des critères ESG.  

mailto:dominique.blanc@novethic.fr
http://www.novethic.fr/
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