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PRESENTATION DU FCP GROUPAMA ETAT EURO ISR

Classification AMF

Encours > 500 M€
Encours au 31/12/2022

(toutes parts, en M€)
SFDR

AMF — Doctrine 2020-03

Label

Stratégie du FCP (synthese)

Durée de placement minimum recommandée
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Obligations et autres titres de créance libellés en
euro

Ooul

546

Article 8

Communication centrale sur la prise en compte de
criteres ESG

Label ISR

L'OPCVM cherche a obtenir une performance supérieure
a celle de son indicateur de référence, le Bloomberg Euro
Aggregate Treasury cloture.

La stratégie d’investissement de 'OPCVM repose sur
cing axes :

1. Un pilotage actif de la sensibilité globale du
portefeuille, notamment via ['utilisation de produits
dérivés .

2. Une allocation sur les différents pays au sein de la

Zone euro

3. Une stratégie de positionnement de courbe sur
chacun des Etats qui découle des anticipations de
politique monétaire, du calendrier d’adjudications ou
d’autres phénomeénes de flux.

4. Une diversification du portefeuille, au travers des
obligations indexées inflation, des agences nationales et
supranationales ou d’obligations sécurisées.

5. Une intégration de criteres d'analyse extra-financiere

Supérieure a 3 ans.



LA POLITIQUE ESG DE GROUPAMA AM

UN MONDE EN MUTATION

Groupama AM propose a ses clients une gestion de
conviction, résolument active dans une perspective
d’investissement de moyen/long-terme adaptable en
fonction des spécificités des classes d’actifs
considérées. Cette gestion de conviction nécessite
d’étre en mesure de détecter les mutations de notre
économie, d’identifier efficacement les risques et de
détecter de nouvelles opportunités de valeur

A cette fin la prise en compte des critéres ESG permet
d’appréhender les trois transitions (numérique,
environnementale et démographique) qui modifient
aujourd’hui en profondeur les modeéles des
entreprises :

ajoutee.
TRANSITION ENVIRONNEMENTALE 1
C'est le passage d'une économie fondée sur les énergies fossiles @ une économie *:;'
fondée sur les énergies bas-carbone et sur la gestion des impacts environnementaux .‘\.;.

tels que la protection de la biodiversité des activités des entreprises.

Exemple : Les entreprises du secteur des biens d'équipements développent des produits et solutions technologiques qui

permettent d'optimiser la gestion de I'énergie des bdtiments et outils industriels (par ex : contréie de la consommation d'énergie)

et de développer les énergies renouvelables (fournisseurs d'doliennes, technologies pour la gestion décentralisée des réseaux d'énergie...)
ou encore de nouvelles technologies ferroviaires (train @ hydrogéne)...

TRANSITION DEMOGRAPHIQUE

Elle intégre les conséquences des évolutions sociétales -
viellissemment de la population, urbanisation, montée des
inégalités - pour les entreprises sur la gestion de leur capital
humain et de toute la chaine de valeur.

La poursuite de la croissance démographique mondiale pose le défi de la sécurité
alimentaire. En 2050, nous serons prés de 10 milliards d'étres humains sur terre :

la consommation ou l'alimentation animale devraient au minimum doubler.

Ce défi est adressé & I'ensemble de la chaine agro-alimentaire, de 'amont de la
filigre, soit 'agriculture, & son aval représenté par les industries de 1ére et de 2éme
transformation. Des investissements majeurs sont donc nécessaires pour faire face
& une demande en forte croissance, optimiser 'utilisation les ressources et répondre
aussi & I'émergence de nouvelles tendances de consommation.

! 4 -
GROUPAMA AM, PIONNIER DE LA FINANCE DURABLE

2006

Groupama AM : signataire

2010

e

TRANSITION NUMERIQUE

Elle représente I'impact des nouvelles technologies,
de la capacité a gérer des données a trés grande
échelle sur les processus internes des entreprises,
leurs relations avec leurs clients, leurs

fournisseurs et la société civile.

Véritable enjeu stratégique économique et social, les réseaux de

G, Trés Haut Débit en
la Fibire) permettent de nouveaux usages pouir

iles et fixes de demal

télécommunicatio

transforment les métiers des entreprises dans

nt des moteurs essentiels

de la décarbonation grace & es donnees.

t, rapiditd,
novations

Leur perforr technologique (ds

connectivité, fiabilité, ) sont porteuses o

de rupture da.

eux secteurs : ind

strie, agriculture,

automobile, santé, cam , médias, services financiers, éducation

2021

27 fonds ouverts label ISR

2016

1 fonds ouvert label GreenFin

fondateur des PRI Méthodelogie ESG d'analyse Fusion des &quipes
2 0 O 3 des Efats et lancement de notre d'analyse financiére
fonds ISR Etat et extra- financiére
Création d'un pdle d'analyse

200 1 ESG, inf:lég;'ijg:nayse

Lancement de notre
fonds ISR Action

2009

Lancement de notre fonds
ISR Crédit

2018 P L

Création d'une direction de la
‘Stratégie ESG

2015

Méthodologie d'analyse des
Green Bonds

SUR 1 1 7 LLIARDS ?'Eunos

9 1 MILLIARDS DPEUROS
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LA POLITIQUE ESG DE GROUPAMA AM

UN ENGAGEMENT FORT DANS LA DUREE

Depuis le début des années 2000, Groupama AM a
internalisé et développé une approche extra-
financiére. Aujourd’hui, plus de 3/4 de nos encours
sont gérés en prenant en compte des critéres ESG.

L’ambition de Groupama AM est de répondre a trois

orientations :

» Diffuser 'ESG dans tous les départements de
Groupama AM par une politigue de formation
active

* Faire évoluer notre offre vers plus d’intégration et
une gamme de produits thématiques ESG

* Répondre aux demandes de nos clients en matiere
de Finance Durable.

NOTRE GOUVERNANCE ESG

2x par trimestre,
présidé par la
Direction Générale

Comité
Stratégie ESG

UNE GOUVERNANCE ESG SPECIFIQUE

Signe de l'importance qu’attache Groupama AM aux
problématiques ESG, une Direction de la Stratégie
ESG a été créée en mai 2018, et a été confiée a la
Directrice de la recherche, membre du Comité de
direction.

Le suivi du déploiement de cette politique ESG se fait
au sein d’un comité dédié, le Comité Stratégie ESG, qui
se réunit deux fois par trimestre et est présidé par la
Direction Générale. De nombreuses équipes de
Groupama AM sont impliquées dans la réalisation des
différents projets définis pour atteindre les objectifs
de la Stratégie ESG, et la coordination de leurs actions
est faite par I'’équipe dédiée a I'intégration ESG.

Définit et valide les
grands principes de la
Stratégie ESG

Equipe
Stratégie ESG

—

Comité des

Comité
d’engagement

risques de
durabilité

T~

Comité de
Pilotage ESG

4x par An, présidé par le
Directeur des risques

Valide les listes d'exclusions.
Suit les désinvestissements

2x par An, présidé par la Direction
Générale

Valide les politiques et rapports de
votes et d'engagements.
Suit I'avancée des engagements

1x par Mois, présidé par la
Stratégie ESG

Coordonne les projets ESG (définir
le calendrier, identifier les points
bloquants...)

individuels et collectifs.

il Groupama
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LES FONDEMENTS DE NOTRE APPROCHE ESG

UNE EQUIPE DE RECHERCHE INTEGREE UNIQUE SUR
LA PLACE

A partir de 2003, Groupama AM a développé une
méthodologie de recherche interne intégrant
systématiquement une approche ESG a I'analyse
financiére et aboutissant a une recommandation
unique. Cette démarche s’appuyait sur les expertises
des analystes financiers et ESG.

En 2016, Groupama AM a franchi une étape
supplémentaire dans la dynamique d’intégration ESG
avec le regroupement des métiers d’analyste
financier et d’analyste ESG. Ainsi, tous les analystes
de Groupama AM ont été formés par les anciens
analystes ESG afin d’intégrer, directement dans leurs
études, les enjeux extra-financiers au méme titre que
les enjeux financiers.

NOS SOURCES D’ANALYSE ESG

Les anciens analystes ESG ont quant a eux acquis les
fondamentaux de [I'analyse financiere par des
formations délivrées par la SFAF.

Aujourd’hui, chaque analyste a la responsabilité de
mener I'analyse financiére et ESG des entreprises du
secteur qu’il couvre. Le département de la Recherche
comprend une équipe composée de 11 analystes
financiers et ESG dont 2 analystes référents pour
I’étude des piliers Environnemental d’une part et
Social/Sociétal d’autre part. Les 3 économistes pays,
membres du département Recherche, integrent
également les criteres ESG dans leurs analyses pays.

L’équipe en charge de la stratégie ESG est composée
de trois personnes, dont un analyste dédié a
I’engagement et a la gouvernance et un expert ESG.

Veille sur les entreprises ayant une activité de production, de commercialisation et de

distribution de MAP et de BASM.

Analyse de résolution d’AG et aide a l'application de la politique de vote

Analyse sociale et environnementale
des entreprises

Analyse de la gouvernance des
sociétés

Analyse et suivi des controverses

Part verte

Indicateur d'alignement avec un scénario
2°C

NEC : "Contribution Environnementale
Nette"

Intensité carbone

Empreinte biodiversité

Analyse de résolution d’AG et aide a
l'application de la politique de vote

il Groupama
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DEMARCHE D’ENGAGEMENT ACTIONNARIAL

Pour Groupama AM, |'’engagement traduit une volonté
d’assumer pleinement sa responsabilité fiduciaire de
détenteur d’actifs a long terme ainsi qu’une volonté
de renforcer le dialogue avec les entreprises sur les
thématiques ESG. L'engagement est d’une part une
source de création de valeur et d’autre part un
moyen de diminuer les risques.

La démarche d’engagement actionnarial de Groupama
AM s’articule autour d’une politique de dialogue et de
vote ancrée sur les sujets ESG qui répondent aux
objectifs suivants :

* Identifier et limiter les risques ESG dans les
entreprises détenues

* Améliorer la qualité des données ESG

* Identifier et partager les bonnes pratiques
sectorielles aupres des entreprises détenues

Pour Groupama AM, |'engagement actionnarial est
une démarche volontaire et constructive d'un ou
plusieurs investisseurs souhaitant de réels efforts dans
I'amélioration des pratiques ESG d’entreprises
identifiées.

Notre démarche se structure autour d’actions
d’engagement individuelles et collaboratives, ainsi que
grace a une présence forte sur la Place de Paris.

Pour retrouver notre politique d’engagement 2022,
rendez-vous ici.

* Engagement individuel :
1/ Un dialogue avec les sociétés :

* rencontres avec le top management des principales
capitalisations européennes

* dialogue actionnarial suivi avec les sociétés ciblées

2/ Une politique de vote exigeante (en place depuis
2001), actualisée tous les ans. Mobilisant gérants,
analystes et middle-office, I'exercice des droits de
votes couvre plus de 200 assemblées générales dans
I’ensemble des pays de I'espace européen.

3/ La possibilité pour Groupama AM, au-dela des votes
aux assemblées, de discuter en amont avec les
entreprises des projets de résolutions présentés aux
Assemblées Générales.

* Engagement collaboratif :

En 2021, Groupama AM s’est associé a 7 nouvelles
initiatives collaboratives, soutenant en particulier une
transition juste, le développement d’un reporting non
financier ainsi que la finance d’impact.

Ces exigences sont formulées via une démarche
structurée comprenant un dialogue direct avec
I'entreprise et un suivi sur le long terme, incluant
également I'exercice des droits de vote. La politique
de vote formalise annuellement les pratiques de la
société de gestion en matiére d’exercice de ses droits
de vote aux assemblées générales de sociétés cotées
au titre de son statut d’actionnaire. Vous pouvez
accéder a la politique de vote 2022 ici.

UNE PRESENCE FORTE SUR LA PLACE DE PARIS

Groupama AM compte parmi les acteurs fortement engagés sur la Place de Paris depuis le début des années 2000. Il
joue un role clé au sein des différents groupes de travail dans le but de promouvoir et d’'améliorer les pratiques dans le
domaine de l'investissement responsable. Groupama AM a notamment la présidence du comité Finance Durable de

I’Association Frangaise de Gestion depuis mai 2015 et la co-présidence de la commission extra-financiere de la Société
Francaise des Analyses Financiers (SFAF) depuis 2014.




PRINCIPE DE DOUBLE MATERIALITE

LE REGLEMENT SFDR DEMANDE AUX INVESTISSEURS :

Comment ils identifient et gérent les potentiels risques des événements ESG extérieurs qui peuvent avoir un impact
sur la valeur d’un investissement — ce sont les risques de durabilité

Comment ils identifient et limitent les potentielles incidences négatives en matiere de durabilité — ou PAI — c’est-a-

dire la maniere dont I'entreprise qui est financée affecte la société et I'environnement : émissions carbone, pollution,

inégalités salariales

LA COMBINAISON DE CETTE DOUBLE APPROCHE EST APPELEE « DOUBLE MATERIALITE », LA PREMIERE RENVOIE A LA
MATERIALITE FINANCIERE, LA SECONDE A LA MATERIALITE ESG.

La combinaison de cette double approche est appelée « double
matérialité », la premiére renvoie a la matérialité financiere, la
seconde a la matérialité ESG.

_"\.\
“
Incidences négatives ESG
en matiére de durabilité Risques de durabilité

Impact de nos investissements
sur des facteurs ESG :

émissions de Gaz a Effet de Serre @r
(GES), parité homme /famma... fﬁ\ ‘4
R = &

-

Impact des événements ESG
sur la valeur de nos investissements

il Groupama
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UNE DEMARCHE D’INTEGRATION ESG SYSTEMATIQUE
DANS NOTRE ANALYSE FONDAMENTALE

UNE ANALYSE ESG ET FINANCIERE ABOUTISSANT A UNE RECOMMANDATION UNIQUE

L’'objectif de notre approche d’intégration est de mesurer I'impact des criteres ESG sur les critéres financiers et donc sur
nos recommandations finales. Dans nos études valeurs, nous concentrons I'analyse sur les critéres « ESG matériels »,
c’est-a-dire ceux ayant un impact sur les critéres financiers.

» Définition des critéres ESG matériels * Impact sur les éléments financiers
Notre approche concernant les criteres ESG matériels L’étude de ces criteres ESG aboutit a une
combine une analyse top-down et bottom-up. appréciation ESG sur trois crans (positif, modéré et

négatif), assortie d’'une perspective. L’analyste précise

Nous partons d’une analyse macro-économique, c’est- . y ) . .
ensuite quels éléments financiers ces critéres

a-dire des trois transitions que nous avons identifiées .
impactent, permettant de comprendre comment

comme structurantes, et nous les déclinons en une , s . . o
I'analyse de ces éléments extra financiers va étre

approche micro-économique, au niveau du secteur et . .
prise en compte dans la recommandation globale de

de la valeur permettant d’évaluer si I'entreprise
la valeur

integre les évolutions de son écosysteme d’une part

et d’autre part de mesurer sa capacité a s’adapter

rapidement aux nouvelles donnes dans le cadre de la

stratégie mise en place.

EXEMPLE D’IDENTIFICATION DES ENJEUX ESG SUR LE SECTEUR BANCAIRE

» Efficacité énergétique + Efficacité des réseaux = Couverture des territoires
= Collecte & recyclage + Nouveaux usages Mobiles et loT ! (inclusion numérique)
* Ondes électro-magnétiques

Perspective

Opportunité :
» ST

2 Solidité

- 2% - financiére
o hawies .
Flexibilité F3VPsazir

financiere

>

1) Internet of Things : L'Internet des objets (en anglais Internet of Things ou loT) est I'interconnexion entre I'Internet et des objets, des lieux et des environnements physiques.
2) RH : Ressources Humaines
3) ST : Sociétal



UNE ANALYSE ESG STRUCTUREE

Pour chacun des piliers E, S et G, nous avons défini une méthodologie structurée, a partir de laquelle les analystes peuvent
identifier les critéres ESG les plus matériels par secteur. Pour cela, ils fondent leur analyse sur I'impact des trois transitions
— environnementale, numérique et démographique — que nous avons identifiées comme modifiant en profondeur les

modeles d’affaires des entreprises.

Les critéres environnementaux

analysent le positionnement et la capacité

d’adaptation des entreprises face a la

transition énergétique et écologique ainsi -

—_ que les impacts des activités des y n;
] entreprises en matiére de protection de la P
- biodiversité, de gestion des déchets, des erj,

R-1

pollutions, de gestion et qualité de I'eau et
de consommation des matiéres premieres.

-~— . 22—

anf)

Les critéres sociaux

regroupent d’une part I'analyse du capital humain de I'entreprise
administrée et controlée, et les relations qu’elle entretient (gestion des compétences, formation, culture d’entreprise, climat de
avec ses actionnaires, son conseil d’administration et sa travail...) au regard des trois transitions, et d’autre part I'analyse de son
direction ainsi que le degré d’intégration des enjeux de impact  sociétal  (relations  extérieures  clients, fournisseurs,
développement durable. communautés) ainsi que sa contribution aux Objectifs de
L'analyse de la gouvernance permet de vérifier la bonne Développement Durable.

exécution de la stratégie par les dirigeants, et si ceux-ci

ceuvrent dans l'intérét de I'ensemble des actionnaires et des

parties prenantes de I'entreprise.

Les critéres de gouvernance
portent sur la maniere dont Ientreprise est dirigée,

rois piliers d’analyse

Notre méthodologie ESG integre les risques et
opportunités ESG selon le principe de la double
matérialité consacré par le réglement SFDR. A partir de|
cette méthodologie, les analystes ont identifié les criteres|
ESG les plus matériels par secteur :

*Identifier les éléments ESG qui ont un impact sur les
états financiers des entreprises,

*ldentifier les incidences négatives et positives des
activités de ces entreprises sur certains facteurs ESG,

Cette analyse ESG doit nous permettre d’identifier des
opportunités ESG.

La méthodologie est fondée sur plusieurs dizaines
d’indicateurs que nous avons sélectionnés en fonction
des enjeux clés ESG, déterminés en interne a travers
notre analyse qualitative.

Groupama
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Une méthodologie fondée sur des données brutes

Un de nos principaux projets de 2021/2022 a été la
refonte de notre méthodologie d’analyse ESG, dans le but
de nous appuyer sur de la donnée brute, c’est-a-dire
reflétant davantage la performance ESG des entreprises
que les scores fournis par les agences de notation. Cette
nouvelle méthodologie est utilisée depuis octobre 2022.
Les indicateurs sont pondérés selon des algorithmes
propriétaires prenant notamment en compte le secteur
d’appartenance de la valeur.

Cette démarche nous permet de disposer de notations
quantitatives, exprimées de 0 a 100, sur de larges univers.
Les données ESG fournies par Moody’s ESG couvrent

5 000 valeurs (en cible 10 000) sur I'ensemble des zones
géographiques. Les données environnementales issues
d’Iceberg Datalab sont disponibles sur 2 500 valeurs (en
cible 3 000).

10



NOTER LES ENTREPRISES : ANALYSE QUANTITATIVE

Les données et les outils ont toujours été un axe
majeur de la stratégie ESG. Depuis 2019, les outils sont
repensés, en collaboration avec les équipes de gestion,
afin d’améliorer I'accés aux données ESG et d’en
faciliter 'usage.

Au terme d’un ambitieux projet mené en 2021-2022
par une équipe projet transverse associant la
Recherche, les gestions, les Référentiels et
I'Informatique, I'intégration de I'outil Starqube a permis
a Groupama AM de disposer d’un outil sur mesure de

notation ESG.

Les notations respectent la nouvelle méthodologie
Groupama AM sur les entreprises et états souverains.

Cet outil assure a la fois les connections avec les
fournisseurs de données, le calcul des scores E, S et G
par émetteur, secteur et univers et le stockage des
données. Il sert également a administrer les univers, les
PAl et les score de contributions aux Objectif de

Développement Durable.

La Recherche, indépendamment de la gestion, peut
enrichir et corriger si nécessaire les données brutes avec
une piste d’audit associée.

L’administration des listes Climat, Armes controversées et
Risques de Durabilité est également centralisée via |'outil.

Ainsi, la distribution unique et homogeéne des données
ESG brutes comme des données calculée par émetteur et
secteur est assurée vers |'outil de gestion de portefeuilles
et de suivi des risques Dimension.

A partir des données provenant de nos fournisseurs ESG,
nous construisons des grilles de données quantitatives en
fonction des enjeux clés ESG que nous avons déterminés
en interne a travers notre analyse qualitative.

L'ensemble des données ESG sont ainsi sont mises a
disposition des équipes de gestion de portefeuilles de
Groupama AM. Ces mémes données servent également
au suivi des contraintes de gestion et aux reporting des
portefeuilles.

Cette démarche nous permet de disposer de notations

qguantitatives sur de larges univers d’émetteurs

disponibles a I'investissement.

Groupama
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NOS INDICATEURS ESG & ENVIRONNEMENTAUX

Un produit d’investissement ESG se doit aujourd’hui de
démontrer sa performance ESG a travers la publication
d’indicateurs ESG dans ses reportings. Ces indicateurs ne
sont pas normés comme peuvent |I'étre le suivi d’une
performance financiere d’un fonds, pour autant certains
éléments sont de plus en plus communément utilisés :

Il ‘agit de la moyenne pondérée
des notes ESG des entreprises en portefeuille. Ces
notes ESG proviennent soit de fournisseurs de
données ESG externes, soit d’un systéme de notation
interne, propre a la société de gestion. Elles ne sont
ainsi pas comparables d’une société de gestion a
I'autre. C'est un élément quantitatif essentiel qui
permet de se positionner par rapport a un indice de
référence ou a un univers d’investissement.

L'intensité carbone correspond a
la moyenne des émissions de gaz a effet de serre,
rapportées a la moyenne par millions d’euros de CA
pour les entreprises et rapportées au PIB pour les

Etats.

Afin
d’avoir une vision plus prospective de I'impact direct
des activités des entreprises sur le climat, nous nous
appuyons également sur un indicateur d’alignement
a une trajectoire climatique, qui nous fournit des
éléments sur la trajectoire passée et future des
émissions carbone de I'entreprise par rapport a tel
ou tel scénario.

il Groupama
IS
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Nous nous appuyons sur différents indicateurs pour
analyser le positionnement actuel du business model
d’une entreprise :

Pourcentage de performance environnementale de
I'activité de I’entreprise sur un axe allant de -100% a
+100%,
actuellement

le +100% étant la meilleure performance

réalisée. Cet indicateur permet de
mesurer |'alignement du modéle économique d’une
entreprise avec la transition énergétique et écologique a
un instant t. La NEC compléte la part verte et prend en
compte la performance environnementale globale de
I’entreprise en intégrant les enjeux environnementaux
clés tels que les déchets, la biodiversité, I'eau, la qualité
de I'air et le climat. Cet indicateur avancé est cohérent
avec la taxonomie européenne faisant le bilan net des

activités « vertes » et des activités « brunes ».

pourcentage du chiffre d’affaires de

I'entreprise généré par une technologie/activité
considérée comme favorable a la transition énergétique
et écologique. Plus la part verte d’une entreprise est
proche de 0%, plus celle-ci est soumise a des risques de
transition. Le fournisseur de données de Groupama AM
se fonde sur les critéres de la taxonomie européenne

pour estimer la part verte des entreprises.
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FOCUS BIODIVERSITE

Au regard de VI'enjeu que représente la
biodiversité, dés 2020, Groupama AM a lancé
plusieurs chantiers internes sur cette thématique
et a participé a plusieurs groupes de réflexions de
Place.

En 2021, la biodiversité a été au coeur de la
stratégie ESG et les différents chantiers internes
associés ont abouti a la sélection a la suite d'un
appel d'offre d'un fournisseur de données
d’empreintes Biodiversité  ainsi que le
renforcement de I’enjeu de biodiversité dans notre
analyse environnementale, faisant désormais

I'objet d’un pilier distinct.

L'indicateur d’«  Empreinte  Biodiversité »
(appelé Corporate Biodiversity Footprint) permet de
mesurer I'impact sur la biodiversité des entreprises
a travers leurs activités et ce tout au long de leur
chaine de valeur. Cet indicateur est exprimé en km2
par MSA ; la MSA est une unité de mesure
permettant d’évaluer I'état de conservation d'un
écosystéme par rapport a son état d'origine, non

perturbé par les activités et les pressions humaines.

il Groupama
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La méthodologie du Corporate  Biodiversity
Footprint (CBF) integre les quatre pressions les plus

matérielles sur la biodiversité terrestre :
*L’occupation des sols
*Le changement climatique

*La pollution atmosphérique causée par les émissions
d'azote et de soufre atmosphérique

*La pollution de I'eau douce causée par le rejet de
composés toxiques dans I'environnement

A partir des données liées aux flux de produits achetés
et vendus par une entreprise et pour chacun de ces flux,
des pressions environnementales vont étre calculées en
utilisant les bases de données scientifiques d'analyse de
cycle de vie. Ensuite, ces pressions sont converties a
partir de fonctions de dommages en impact exprimés
dans l'unité de mesure en km2/MSA. Enfin, les résultats
des différents impacts sont agrégés en un impact absolu
global.

A ce jour, les impacts positifs ne sont pas pris en compte
dans la méthodologie. Par conséquent, I'indicateur est
toujours négatif. Plus I'empreinte Biodiversité est
négative, plus I'impact de I'entreprise sur la biodiversité
est important.

A noter que la méthodologie d’empreinte Biodiversité
n’est pas totalement exhaustive. En effet, elle ne couvre
pas la pression concernant les espéces invasives ni les
impacts sur la biodiversité marine.
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RISQUE DE DURABILITE

1) LA LISTE DES GRANDS RISQUES ESG

Selon le reglement SFDR (Sustainable Finance
Disclosure Regulation), les risques de durabilité sont
définis comme tout « événement ou situation dans le
domaine environnemental, social ou de Ia
gouvernance, qui, s'il survient, pourrait avoir une
incidence négative importante sur la valeur d'un
investissement ». On les retrouve chez Groupama AM
dans la liste des Grands Risques ESG, mise en place en
2014. La liste des Grands Risques ESG est validée au
sein d’'un comité dédié : le Comité des risques de
durabilité.

Ainsi, Groupama AM suit une liste de valeurs
identifiées comme étant particulierement porteuses

de risques ESG : |a liste des Grands Risques ESG.

Les émetteurs intégrant la liste des Grands Risques
ESG sont les émetteurs pour lesquelles les risques ESG
pourraient remettre en cause leur Vviabilité
économique et financiere ou pourraient avoir un
impact significatif sur la valeur de I'entreprise, de la
marque et donc engendrer une perte de valeur

boursiére importante ou un downgrade significatif de

la part des agences de notation financiére.

Groupama
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Cette liste est composée de deux sous-ensembles :

Les entreprises ayant un niveau élevé de
controverses selon notre fournisseur de données et
dont la controverse a été validée par notre recherche

interne.

les entreprises dont la gouvernance est notée
«Grands Risques » par nos analystes selon notre
approche interne, c’'est-a-dire appréciée
négativement sur au moins 50% des 4 critéres
considérés (droits des actionnaires, procédures et
structures de contrdle, qualité du management et

transparence).

A chaque nouvelle entrée, I'analyste détermine des

« triggers » (signaux déclencheurs de sortie), qui sont

systématiquement revus tous les six mois.

Pour les

entreprises suivies a la Recherche et

appartenant a cette liste, les analystes ne peuvent pas

émettre une recommandation « action » a l'achat ou

une recommandation «

crédit » assortie d’une

perspective positive.
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RISQUE DE DURABILITE

2) POLITIQUE D’EXCLUSION CHARBON

Groupama Asset Management soutient I'objectif de
I’Accord de Paris de contenir I'élévation de la
température moyenne de la planéte en dessous de
1,5°C d’ici la fin du siecle par rapport aux niveaux
préindustriels. Or, le charbon joue un réle central
dans l'augmentation de la température et des
changements climatiques car il s’agit de la principale
source de gaz a effet de serre.

Dans ce contexte, Groupama AM a décidé en 2019
de mettre en place une politique d’exclusion charbon
accessible ici.

Groupama AM a mis en place des 2019 une politique
d’exclusion du secteur du charbon, afin de diminuer
son exposition aux risques climatiques, que ce soit aux
risques physiques ou aux risques de transition. Il s’agit
d’une politique d’exclusion stricte car elle s’applique a
tous les portefeuilles gérés directement par Groupama
AM, y compris les fonds dédiés et les mandats tiers,
sauf instruction explicite et contraire du client. Cette
politique s’applique a nos investissements dans les
activités liées au charbon thermique, c’est-a-dire aux
activités d’extraction du charbon et a la production
d’énergie a partir du charbon.

Criteres d’exclusion :

La liste d’exclusion s’appuie sur les travaux de I'ONG
allemande Urgewald qui publie la Global Coal Exit List
des entreprises les plus exposées.

L’équipe de Recherche interne Groupama AM revoit les
résultats fournis par Urgewald, comme toutes les
données extra-financieres provenant de fournisseurs
externes.

De ce fait Groupama AM peut étre amené a recalculer le
seuil de chiffre d’affaires ou de mix de production
d'électricité et a analyser la stratégie de sortie du
charbon de certaines entreprises présentes sur la Global
Coal Exit List.

Si nos conclusions sont en phase avec les données
provenant de la Global Coal Exit List alors méme que
I'entreprise a déterminé des objectifs de sortie du
charbon, mais a un horizon encore trop lointain pour
respecter un scénario 1,5°C, la valeur sera exclue de nos
expositions actions et crédit. Si les conclusions sont
différentes, la valeur est mise sous surveillance.

La liste finale est validée par le Comité des Risques de
durabilité qui se réunit quatre fois par an. La politique
s’applique a tous les portefeuilles gérés par Groupama
AM sauf instruction contraire du client (dans le cadre de
mandats ou de fonds dédiés).

Production annuelle de

Chiffre d’affaires ou mix de

production d’électricité > a
20% sur le charbon

charbon > 20 millions de
tonnes et capacité installée
des centrales au charbon >
10 GW

Nouveaux projets de
centrales électriques au
charbon, mines ou
d’infrastructures de charbon

il Groupama
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RISQUE DE DURABILITE

3) POLITIQUE ENERGIES FOSSILES — ENERGIES FOSSILES NON

CONVENTIONNELLES

Au-dela du charbon, nos sociétés et nos économies
sont encore fortement dépendantes d’autres énergies
fossiles, a savoir le pétrole et le gaz naturel. Or nous
devons réduire cette dépendance des a présent, en
particulier par rapport aux hydrocarbures dits « non
conventionnels » (Energies Fossiles Non
Conventionnelles — ENFC), car ils ont des impacts
environnementaux liés a I'eau, a la biodiversité et des
impacts sociaux plus importants que le pétrole et le

gaz conventionnel.

C'est pourquoi Groupama AM a complété sa
politique d’exclusion du secteur du charbon par une
politique de non réinvestissement dans le secteur
des Energies Fossiles Non Conventionnelles (ENFC),
accessible ici. Cette politiqgue est mise en ceuvre
depuis le 1°" janvier 2023.

Le périmetre de cette politique est le méme que celui
de la politique charbon, s’appliquant ainsi a tous les
portefeuilles gérés directement par Groupama AM, y
compris les fonds dédiés et les mandats tiers, sauf
instruction explicite et contraire du client.

Critere de non réinvestissement :

Notre approche s’applique sur I’'ensemble des EFNC (tels
que définis par 'ONG allemande Urgewald). Notre
politique couvre ainsi le pétrole et le gaz extraits par
fracturation hydraulique, le gaz de houille, les sables
bitumineux, le pétrole extra-lourd, le pétrole et gaz
offshore ultra-profonds et les ressources fossiles
pétroliéres et gazieres dans I’Arctique

Groupama AM s’appuie essentiellement sur les travaux
de 'ONG Urgewald qui publie la Global Oil & Gas Exit
List des entreprises les plus exposées.

Les processus d’analyse des résultats fournis, de
gouvernance et de contréles sont identiques a ceux mis
en ceuvre dans le cadre de la politique charbon, détaillés
précédemment.

Production annuelle pour chaque type d’EFNC > 30% de la production totale d’énergie

il Groupama
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PROCESSUS ESG POUR LE FCP GROUPAMA ETAT

EURO ISR

L’objectif recherché par la prise en compte des critéres
ESG dans la politique d’investissement ISR du fonds est
de favoriser les Etats dont la performance en matiére de
développement durable permet de mettre en place une
croissance soutenable sur le long terme.

Les caractéristiques de la stratégie ISR du fonds

Groupama Etat Euro ISR sont :
¢ Stratégie dominante : Best-in-universe
¢ Stratégie complémentaire : Exclusion

¢ Classe d’actifs principale : obligations et autres titres de
créances internationaux

¢ Exclusions appliquées par le fonds : Charbon, Autres :
Liste des Grands Risques ESG

La construction de ce portefeuille se fait de maniere a
refléter notre engagement ESG clair et tangible et vise a
privilégier les émetteurs les plus vertueux en termes de
pratiques ESG et écarter les moins vertueux. Notre
processus de gestion repose ainsi sur des engagements
ESG précis :

- Une sélection au sein d’un univers d’investissement

construit en pratiquant une exclusion sur des

considérations extra-financiéres

- La note ESG moyenne pondérée du portefeuille sera

supérieure a la note ESG moyenne de [I'univers
d’investissement apres élimination des 20% des valeurs

les moins bien notées de ce dernier.

- Le résultat de la sélection de titres en portefeuille devra
donner lieu a un taux de couverture et de suivi de la
notation ESG minimum de 90% du portefeuille, excluant

les liquidités, sur 12 mois glissants.

il Groupama
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Afin de traduire concrétement les objectifs extra-
financiers recherchés, le fonds devra garantir une
performance positive sur deux des quatre indicateurs
ESG suivis

inférieure a celle de I'indice de référence et un score

une intensité carbone durablement

supérieur sur 'indicateur contréle de la corruption.

e Une note moyenne pondérée du portefeuille
supérieure a celle de l'indice de référence sur
I'indicateur suivant (moyenne sur 12 mois glissants) :
une intensité carbone moyenne du portefeuille

durablement inférieure a celle de son indice de

référence moyenne sur 12 mois glissants.

e Un niveau moyen sur 12 mois glissants sur
'indicateur contrdle de la corruption supérieur a
celui de l'indice de référence. 25 : Le taux de
couverture du portefeuille de cet indicateur doit étre
en moyenne sur I'année d’au moins 70% de I'actif net

du portefeuille.

Enfin, le processus ESG du fonds implique de
contribuer a la lutte contre le changement climatique
a travers le financement de projets favorisant la
réduction des émissions de GES. L'OPCVM sera investi
au minimum a 30% de son actif net sur des «
obligations vertes » dites « Green Bonds », qualifiées
comme telles par I'’émetteur puis validées par une
analyse interne. Les obligations peuvent étre émises
par des entreprises, banques, entités supranationales,

banques de développement, agences, régions et Etats.

Parallelement, a des fins de reporting nous

calculerons et publierons mensuellement une
analyse SPOT (lors de chaque fin de mois), de ces
deux indicateurs (ainsi que des trois autres indicateurs
ESG suivis) afin de fournir une analyse plus fine et

actualisée a nos clients.
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UNE ANALYSE INTERNE DES GREEN BONDS

Les Green Bonds, ou obligations vertes, sont des Groupama AM a développé une méthodologie

instruments  obligataires rivilégiés our les .
g P g P d’analyse interne permettant de s’assurer que les

investisseurs souhaitant financer la transition _ . .
Green Bonds émis respectent bien les exigences de

énergétique et environnementale. .
getiq Groupama AM en la matiére.

Ce type de dette est émis par des entreprises, des Cette méthodologie repose sur quatre piliers,

émetteurs supranationaux, des Etats ou encore des . . , . .
P ¢ interdépendants et complémentaires et s’appuie sur

collectivités locales pour financer des projets verts, deux standards :

c'est-a-dire  qui vont générer un bénéfice

environnemental direct. Il s’agit d’une émission - Les exigences de transparence des Green Bonds
structurée de maniere équivalente a une obligation Principles
classique du méme émetteur. - La nomenclature des activités éligibles dans le cadre

du Label Greenfin.

P S
Caractéristiques de I’émission Caractéristiques de I’émetteur

- Respect des Green Bonds Principles - Exclusion Grands Risques selon Groupama AM
- Tragabilité et gestion des fonds - Appréciation de la politique ESG de I'émetteur

- Critéres et gouvernance pour la sélection et I’évaluation
des projets

Green Bonds

Qualité environnementale des projets Transparence
financés - Utilisation des fonds ex-ante

- Appréciation du bénéfice environnemental des projets - 2nd Opinion

- Privilégier les obligations finangant des projets qui vont - Reporting : allocation des fonds et indicateurs d'impact

au-dela de la politique environnementale existante de - Audit
I’émetteur

Groupama
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REPORTING POUR LE FCP GROUPAMA ETAT EURO ISR

Au31/12/2022:
Indicateurs ESG
INTENSITE CARBONE SCORE ESG GLOBAL SCORE DES PILIERSE,
SETG
a BEE -
~ 208tC0O2 s N
82 L /2
G 45
Source : Beyond Ratings, calculs
Groupama AM
Indicateurs Climat

PROPORTION DE
GREEN BONDS

du portefeuille

Source : Groupama AM

NEC ALIGNEMENT A UNE INTENSITE BIODIVERSITE
(CONTRIBUTION TRAJECTOIRE CLIMATIQUE

ENVIRONNEMENTALE NET)

0% 2,19°C -0,05 Km2.MSA/M€

Dans son rapport ESG — Climat 2022, Groupama AM publiera sa stratégie d’alignement a I’Accord de Paris. En

revanche, nous ne publierons pas de stratégie spécifique pour chacun des OPC dont I’encours est supérieur a 500

millions d’euros en 2022.

Concernant la stratégie d’alignement biodiversité, elle ne sera pas publiée en 2022 en raison des limites

méthodologiques identifiées et évoquées dans la rubrique « Focus : Biodiversité » et dans l'attente de la

publication des nouveaux objectifs des accords internationaux de la Conférence des Parties sur la diversité

Biologique signataires de la Convention sur la diversité biologique.

il Groupama
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GLOSSAIRE

ESG:

ESG fait référence aux critéres Environnementaux, Sociaux/Sociétaux, et de

Gouvernance dans la gestion des investissements et des entreprises.
ISR :

L’Investissement Socialement Responsable consiste a intégrer de fagon systématique
et tragable des critéres environnementaux, sociaux/sociétaux et de gouvernance a la
gestion financiére. On parle aussi « d’application des principes du développement
durable a linvestissement ». Cette typologie de gestion cherche a concilier
performance économique, impact social et impact environnemental en finangant les

entreprises qui contribuent au développement durable.
Accords de Paris :

Signé entre 195 Etats membres de 'ONU a la fin de la COP21 qui s’est tenue a Paris
en 2015, c’est le premier accord universel sur le climat. Il définit un plan d’action afin
de maintenir la hausse des températures a un niveau bien inférieur a 2°C. Cet accord
marque aussi la mobilisation des acteurs privés sur le sujet, en particulier des acteurs
financiers, qui ont reconnu depuis I'importance du role du financement pour

atteindre cet objectif.
Réglement SFDR:

Le réglement européen sur la Finance Durable (Sustainable Finance Disclosure
Regulation) est entré en vigueur en mars 2021. Il a pour objectif de décrire et
expliquer dans les documents précontractuels, la stratégie d’investissement durable
et la fagon dont les sociétés de gestion intégrent les informations en termes de
durabilité de leurs produits financiers (intégration des risques et des incidences

négatives en matiére de durabilité).

Groupama
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Obijectifs de développement durable :

Les 17 Objectifs de développement durable (ODD) ont été adoptés par les pays
membres de 'ONU en septembre 2015 avec pour horizon 2030. Ils ambitionnent
notamment de mettre fin a toutes les formes de pauvreté, de combattre les inégalités

et de s’attaquer aux changements climatiques, en veillant a ne laisser personne de coté.

Ces 17 objectifs sont déclinés en 169 cibles et 244 indicateurs de pilotage, destinés en
premier lieu a I'action publique. Pour autant, les acteurs privés, que ce soient les
entreprises ou les investisseurs, cherchent de plus en plus a montrer leurs contributions

spécifiques a ces ODD.

Principal Adverse Impact (PAI) ou incidences négatives en matiére de durabilité:

Il s’agit des impacts négatifs significatifs des décisions d’investissement sur les facteurs
de durabilité, c’est-a-dire sur des enjeux environnementaux, sociaux, ou encore en
matiére de droits de ’homme. Le réglement SFDR établit une liste de 14 indicateurs
obligatoires et 2 indicateurs optionnels, qui sont par exemple : I'empreinte carbone,
I'exposition des entreprises aux énergies fossiles, I'écart de rémunération entre
hommes et femmes, la violation de standards sociaux minimaux. Ces indicateurs
montrent la matérialité ESG, c’est-a-dire I'impact mesurable des choix d’investissements

qui sont faits.

Risques de durabilité :

Evénement ou situation dans le domaine de I’environnement, du social ou de la
gouvernance qui, s'il survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle
ou potentielle, sur la valeur de linvestissement (également appelé matérialité
financiére). Il s’agit par exemple des impacts financiers suite a un accident industriel, a
des accusations de corruption ou de blanchiment d’argent ou de la perte de valeur de

certaines activités en raison de leur impact environnemental, comme la production

d’électricité a base de charbon.

20



AVERTISSEMENT

Ce document est congu exclusivement a des fins d’information. Groupama Asset Management et ses filiales déclinent toute responsabilité en
cas d'altération, déformation ou falsification dont ce document pourrait faire I'objet. Toute modification, utilisation ou diffusion non autorisée, en
tout ou partie de quelque maniére que ce soit est interdite. Tout investisseur doit prendre connaissance avant tout investissement du prospectus
ou du document d’information clé de linvestisseur (DICI) de 'OPCVM. Ces documents et les autres documents périodiques peuvent étre
obtenus gratuitement sur simple demande aupres de Groupama AM ou sur www.groupama-am.fr. Les informations contenues dans cette
publication sont basées sur des sources que nous considérons fiables, mais nous ne garantissons pas qu’elles soient exactes, complétes,
valides ou a propos. Ce support non contractuel ne constitue en aucun cas une recommandation, une sollicitation d'offre, ou une offre d'achat,
de vente ou d'arbitrage, et ne doit en aucun cas étre interprété comme tel. Les équipes commerciales de Groupama Asset Management et ses
filiales sont a votre disposition afin de vous permettre d'obtenir une recommandation personnalisée.
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