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Dans la présente édition

de son rapport d'investissement
socialement responsable (ISR),

La France Mutualiste montre la
constance de ses engagements en
faveur d'une finance plus durable.
Plus encore, elle accélére, avec

59 % d'achats obligataires labélisés

durables (vs 53 % en 2023), 24 % de

part "verte" dans son fonds en euros
a fin novembre (vs 19 % en 2023) ou
encore le fait que 16 % de ses actifs
cotés sont alignés avec la taxonomie
européenne (vs 14 % en 2023).
Simon Le Dily, directeur général
adjoint de la mutuelle, revient sur la
dynamique a l'oeuvre au sein de la
mutuelle.

__ Apartirde 2019, La France
Mutualiste a revu sa politique
d'investissement, fléchant de plus
en plus systématiquement ses
investissements vers des projets
responsables. Quel regard portez-
Vous sur ce rapport
d'investissement ISR 2024 ?

Simon Le Dily : Je constate que
cette démarche a accompagné la
montée en puissance de notre fonds
en euros. Sur l'exercice 2023, nous
avions signé la meilleure
performance du marché. En 2024,
nous restons a I'avant du peloton.
Si notre capacité a saisir les
opportunités de marché a profité

a nos adhérents, la performance de
nos investissements dits

« durables » a également contribué
a l'attractivité de notre fonds en
euros. Grace a ce couple « sens

et performance », nous avons
enclenché une dynamique
commerciale positive, bien au-dela
des standards du marché, déja
excellents.

Tous les
secteurs sont
concernes
par 'ESG

Justement, on dit souvent
que les épargnants francais restent
méfiants vis-a-vis des critéres ESG
(environnemental, social et
gouvernance).

S.L.D.: On le dit, en effet. C'est pour
cela qu'a La France Mutualiste, et
plus généralement au sein du groupe
Malakoff Humanis, nous travaillons
sur ce que l'on appelle « I'éducation
financiére ». Cela signifie qu'aucun
concept économique, financier ou
en lien avec le budget familial ne doit
étre obscur pour un épargnant.
Comprendre, c'est pouvoir agir dans
son propre intérét avec une vision

a moyen ou long terme.

Nous souhaitons donc que les
aspects les plus importants de ce
rapport soient accessibles a tous.

__ Au-deladurapportiSR,
comment procéder ?

S.L.D.:1l'y a bien s(r une vigilance
de chaque instant sur les mots
utilisés, mais pas uniquement. Nous
croyons en l'importance de donner
des exemples d'investissements
utiles a la société. Fin 2024, avec
Malakoff Humanis et le gérant de
fonds Sienna Investment Managers,
nous avons lancé un fonds dédié a la
protection de la biodiversité en

Europe. Ce fonds est non coté,
c'est-a-dire qu'il accompagne les
entreprises sans passer par les
marchés financiers ou le systéme
bancaire. Le premier investissement
du fonds biodiversité bénéficie a
GreenPods. Il s'agit d'une entreprise
spécialisée dans la production de
fruits a coque et d'olives dans le
nord de I'Espagne. GreenPods
travaille la terre selon les principes
de l'agriculture régénératrice.

Mais est-ce que la prise
en compte des critéres ESG ne
concerne que la transition
écologique ?

S.L.D.: Pas dutout! Dans ce
domaine, toute entreprise est
confrontée aux mémes défis que
n'importe quelle autre entreprise.
Quel que soit son secteur, tout
acteur de I'économie se doit de
s'améliorer en matiére de bilan
carbone, de recyclage, d'enjeux
sociétaux et sociaux et de
problématiques de gouvernance.
Nous et nos gérants de fonds
appliquons donc les mémes regles
d'analyse, qu'il s'agisse du secteur
agricole, de la défense ou de la
production de services. Au-dela de
I'obligation réglementaire, ce rapport
met en lumiére la richesse de
I'application de notre politique
d'investissement.

Simon Le Dily,
Directeur général
adjoint de la mutuelle
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INDICATEURS

LES INVESTISSEMENTS
RESPONSABLES
DE LA FRANCE MUTUALISTE

@ ENGAGEMENTS

2°C alignement du portefeuille
a horizon 2025

1,5 °C alignement du portefeuille
a horizon 2030

15 % catégorisation du fonds en euros
en Article 8 selon la classification SFDR
avec 15 % minimum d'investissements
responsables
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EN 2024

Démarche
géneéerale de
'entite

11 Présentation
générale

111 Nos valeurs

La France Mutualiste est I'héritiere d'une société de secours
mutuels créée il y a cent trente ans, une époque ou la pro-
tection sociale était quasiment inexistante. C'était une
société dite « philanthropique et humanitaire » dont la mis-
sion était d'apporter une retraite a ses membres en mutua-
lisant leur épargne. Elle est donc née d'un besoin social de
protection, et aujourd’hui, c'est cette mission que nos
équipes salariées et bénévoles continuent a entretenir.

Fidele a cette histoire, La France Mutualiste considére sa
responsabilité sociétale et environnementale (RSE) comme
ancrée dans son identité et ses valeurs.

Cette responsabilité, La France Mutualiste la traduit en actes
aupres de nos parties prenantes, selon trois axes :

1. vis-a-vis des adhérents qui nous font confiance, nous
sommes un assureur responsable, tout en leur donnant
la possibilité, a travers nos solutions d'assurance vie,
d'avoir un impact positif sur la société et I'environnement;

2. vis-a-vis de nos collaborateurs, et de tous les béné-
voles qui nous accompagnent, nous sommes une entre-
prise centrée sur I'hnumain (cela passe par une politique
de développement humain ambitieuse) ;

3. vis-a-vis de la société dont nous faisons partie, nous
sommes une entreprise citoyenne et engagée (parte-
nariats avec des associations d'intérét général, notre
fonds social et d’entraide...) ;

En conséquence, La France Mutualiste souhaite proposer a
ses adhérents une épargne solidaire et mutualiste en inté-
grant dans sa politique de gestion d'actifs des criteres
d'investissements responsables tout en leur offrant des
produits d'assurance a impact positif sur la société et I'en-
vironnement en mettant a disposition dans notre gamme
financiere des unités de compte responsables, labellisées
ou comportant des filtres environnementaux, sociaux et de
gouvernance (ESG).

NOS PARTIES PRENANTES

Nos adhérents

y

La société Nos salariés

Rapport d'investissement responsable 2024 u’)



@ DEMARCHE GENERALE DE L'ENTITE

11.2 Notre politique RSE en actes

La mise en ceuvre de notre politique RSE (responsabilité
sociétale des entreprises), c'est du concret pour nos adhé-
rents, pour nos salariés, pour la société). Dans les faits, en
2024, les 260 bénévoles et les presque 500 salariés de La
France Mutualiste ont agi sur le terrain, partout en France.
Des actes en faveur de la société en général et des adhé-
rents de la mutuelle en particulier. La mutuelle a, de son c6té,
respecté ses engagements vis-a-vis de ses salariés avec
une politique inclusive. Résultat : un index égalité femmes-
hommes de 97/100, et une approche volontariste au béné-
fice de ses adhérents, notamment ceux sinistrés par le
cyclone Chido a Mayotte.

Nos adhérents, au cceur
du fonctionnement mutualiste

Le mouvement mutualiste est une composante incontour-
nable de I'économie sociale et solidaire. Sa gouvernance
garantit une approche participative, centrée sur les intéréts
des adhérents. Pas d'actionnaires, donc pas de dividendes
ni de recherche du profit pour le profit. En 2024, comme les
années précédentes, nos adhérents ont participé par leurs
votes au développement de notre mutuelle.

_ UNFONCTIONNEMENT MUTUALISTE...

s Des instances (vraiment) participatives. La France
Mutualiste réunit au moins tous les ans son assemblée
générale pour entériner, ou non, les grandes décisions
stratégiques et valider les comptes. L'assemblée géné-
rale est composée de délégués qui représentent I'en-
semble des adhérents, en vertu de principes édictés par
le Code de la mutualité et les statuts de la mutuelle.
Chaque délégué dispose d'une voix.

s En 2024, les assemblées générales de La France Mutua-
liste et du groupe Malakoff Humanis ont adopté leur
rapprochement par une affiliation de La France Mutua-
liste a la SGAM (Société de groupe d'assurance
mutuelle). Une illustration supplémentaire du réle stra-
tégique que joue la gouvernance mutualiste dans la
transformation de la mutuelle.
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s Une épargne mutualisée pour la protection de tous. Pour
la gestion de I'épargne aussi, le modéle mutualiste prend
tout son sens. Le fonds en euros en est le symbole : il
est un bien commun a la disposition de tous les adhé-
rents. Il a été constitué par les versements passés qui
ont permis a la mutuelle, et donc a tous les adhérents,
d'investir dans des actifs financiers (obligations, actions,
immobilier...) bénéfiques aussi pour les futures généra-
tions d'adhérents. Les gains liés a ces investissements
sont mutualisés et permettent une protection collective
de I'épargne.

__ ...ET DESRESULTATS AU RENDEZ-VOUS

La France Mutualiste conforte sa solidité financiere. Le
chiffre d'affaires s'établit a 665,6 millions d'euros a fin
décembre 2024, en hausse de 42 % par rapport a 2023.
Surtout, la mutuelle réalise un résultat net de 33 millions
d'euros avant imp6ts en 2024, un résultat en progression de
8,9 % par rapport a 2023. L'année 2024 a aussi marqué le
retour de la collecte nette positive, a hauteur de 121 millions
d'euros. Les adhérents profitent de la dynamique positive
de la mutuelle : La France Mutualiste leur reverse 90 % de
ses bénéfices (c'est le taux de redistribution). En tant qu'in-
vestisseur de long terme, La France Mutualiste bénéficie
aussi de plus-values latentes mobilisables a 1,369 milliard
d'euros, garanties des rendements futurs.

___ DESBENEVOLES ENGAGES SUR LE TERRAIN
POUR TOUS LES ADHERENTS...

Les actions dans lesquelles nos 260 bénévoles s'engagent
sont altruistes, non soumises a l'obligation de la loi, effec-
tuées en dehors du temps professionnel et familial. La vie
mutualiste est régie par une charte éthique. Elle fonctionne
sur la base du volontariat et s'appuie sur 41 comités mutua-
listes, animés par nos adhérents volontaires engageés.

_ ..ETUNFONDS SOCIAL QUI ACCOMPAGNE
LES FRAGILITES

En 2024, le fonds social solidaire a versé 80 500€ d'aide
ponctuelle aux adhérents qui ont des revenus modestes et
qui doivent faire face a un événement non prévu et subi,
suite a une maladie ou un accident ou aux conséquences
d'une catastrophe naturelle. Le 14 décembre 2024, le
cyclone tropical Chido s'abattait sur Mayotte, faisant au
moins 39 victimes et pres de 5 000 blessés. Avec des vents
a plus de 200 km/h et des pluies torrentielles, Chido a éga-
lement dévasté les infrastructures, laissant derriere lui une
ile ou tout est a reconstruire. Pour soutenir les sinistrés, La
France Mutualiste a réagi par une aide ponctuelle et imme-
diate. Une action rendue possible par son fonds social et
d'entraide.

Un engagement durable pour la société
Vous avez dit "durable" ? Plus de cent trente ans quand

méme ! La France Mutualiste est I'héritiere d'une société de
secours mutuels créée en 1891, a une époque ou la protection

sociale était quasiment inexistante. C'était une société dite
« philanthropique et humanitaire » dont la mission était d'ap-
porter une retraite a ses membres en mutualisant leur
épargne. Elle est donc née d'un besoin social de protection,
et aujourd’hui, c'est cette mission que nos équipes salariées
et bénévoles continuent a entretenir. Nos actions actuelles
sont la suite logique de la genése de notre mutuelle. Avec une
mission sociale ancrée dans son ADN, la France Mutualiste
finance des ceuvres sociales a proportion de pres de 10 %
de son résultat aprés impots (fonds social, fondation et mécé-
nat...). Le partage de la valeur est une action concréte, prio-
ritaire et significative avec 3 millions d'euros engagés.

__ DESACTIONS EN SOUTIEN DE LA COMMUNAUTE
SECURITE-DEFENSE

La réorganisation du fonds social et d'entraide de la mutuelle

a permis de compléter son engagement par des opérations

d'accompagnement de la communauté sécurité-défense.

La mutuelle a ainsi pu aider des projets en soutien aux bles-

sés de guerre et a leurs familles comme :

s le concert Sentinelles d'un soir organisé par le gouver-
neur militaire de Paris a la Salle Pleyel le 30 mai 2024 ;

s le film La Chance d’un second souffle, de Laurent
Etchamendy, sur la reconstruction des blessés par le
sport ;

s labourse d'étude a une orpheline des armées, via l'as-
sociation Terre Fraternité-Ado ;

s unjob dating au Medef pour les militaires en reconver-
sion avec l'association Implic’action.

__ NOTRE FONDATION D'ENTREPRISE,
POUR TRANSMETTRE L'HISTOIRE

Créée en 2012, notre fondation relaie la tradition de solida-
rité et de partage qui anime le mouvement mutualiste. Sa
mission est de soutenir et de développer des actions liees
a la préservation et a la transmission de la mémoire de notre
histoire. Elle s'inscrit dans un processus intergénérationnel
et s'adresse tout particulierement aux jeunes générations
pour que chacun se projette demain, sans oublier hier. En
2024, elle a par exemple soutenu lI'acquisition de 77 planches
originales de la bande dessinée La béte est morte ! par la
Bibliothéque nationale de France, la restauration d'un fau-
teuil roulant datant de 1911 maintenant exposé au musée de
I’'Armée. En 2024, notre fondation d'entreprise a également
soutenu l'exposition Combattre loin de chez soi, proposée
par le musée de la Grande Guerre de Meaux. L'occasion de
faire un focus sur la participation des hommes de I'Empire
colonial au conflit.

Pour des salariés de la mutuelle,
un accompagnement dans le temps

__ UNE SENSIBILISATION AUX PRATIQUES
ECORESPONSABLES

En novembre 2024, les salariés de la mutuelle ont pu parti-

ciper a une Fresque du climat. L'occasion d'étre sensibilisé

° L'ENGAGEMENT POUR LES SALARIES
EN CHIFFRES

De I'accompagnement des alternants a celui
des salariés en fin de carriere, La France Mutualiste
s'engage aupres de tous ses collaborateurs,
en fonction des besoins propres a chaque situation.

97/100 14 %

Index égalité femmes/ de salariés de moins
hommes de 30 ans

64 23

collaborateurs recrutés alternants

en externe en 2024 accompagnés

34 % 9

de salariés de 50 ans places réservées
et plus, dont 80 % ont en créche pour
été formés en 2024 nos salariés

Chiffres au 31/12/2024

aux causes et conséquences du déreglement climatique.
Une initiative qui fait suite a celle entreprise en 2023, année
pendant laquelle les collaborateurs de La France Mutualiste
avaient été invités a participer aux ateliers de sensibilisation
animés par la Fondation GoodPlanet et a estimer leur
empreinte carbone personnelle, avec Carbone4.

3 JOURS DE SOLIDARITE OFFERTS

3 jours par an x 500 collaborateurs = 6 équivalents temps
plein sur une année. Telle est I'ambition de « Nos jours soli-
daires », la plateforme d'engagement créée en 2023 et mise
a la disposition des 500 salariés de La France Mutualiste.
« Nos jours solidaires », c'est un espace qui permet aux
salariés de la mutuelle de choisir une cause pour laquelle
s'investir pendant trois jours aux cétés d'une ou plusieurs
associations partenaires. Des banques alimentaires au
nettoyage de places en passant par la plantation de haies
pour favoriser la biodiversité... dés sa premiére année d'exis-
tence, les collaborateurs de la mutuelle s'emparent du dis-
positif !

Rapport d'investissement responsable 2024 L 7



Malakoff Humanis

@ DEMARCHE GENERALE DE L'ENTITE

La France Mutualiste a réalisé son bilan carbone
« Vie de bureau ».

___ COMMENT CA MARCHE ? QUELS OBJECTIFS ?

Le bilan carbone consiste a évaluer les émissions de gaz a
effet de serre, directes ou induites, du fonctionnement
interne I'entreprise. L'objectif est de comprendre, puis de
développer et mettre en ceuvre un plan visant a réduire ces

Voici schématiquement le périmétre étudié :

émissions. Nous prenons en considération les activités de
la mutuelle, ainsi que celles en amont et en aval. Dans le
cadre de notre intégration au sein du Groupe Malakoff
Humanis I'an dernier, le bilan carbone « Vie de bureau » a
été pris en charge par le Groupe. Nous avons, en amont,
collecté I'ensemble des données nécessaires avant de les
transmettre a leurs équipes pour consolidation et traitement.

ACTIVITES EN AMONT

(approvisionnement, achats...)

2N

ACTIVITES DE L'ENTREPRISE

(immeubles d’exploitation, flotte auto)

ACTIVITES EN AVAL

(investissements, leasing,déchets...)

— [SVTEIRIN)

Investissements Franchises
/ ‘ $
‘ AL = =
Utilisation Transport
des produits de marchandises
vendus aval
L
Déchets
d'activité
Scope 3

L'analyse du bilan couvre I'ensemble des sites et des effectifs en équivalent temps plein (ETP') de La France Mutualiste, soit
482 ETP en 2024, répartis entre le siége (302 ETP), les agences (168 ETP) et les postes de gardiennage (12 ETP).

QUELS RESULTATS ?

EMISSIONS PAR SCOPE (TCO2E — ABSOLU)

La France Mutualiste, Malakoff Humanis

24 31
Ooo [ 1%

5062 tCO.e

. 5006

99 %
Scope 1
- Scope 2
@ scope3

Le bilan global des émissions de gaz a effet de serre (GES)
s'éléve a 5 062 tonnes d'équivalent de CO, (tCO,e), soit
une moyenne de 10,5 tCO,e par collaborateur.

Les émissions ont été ventilées selon les périmétres définis
par le format GHG.

s Scope1(0 % -24,06 tCO,e) : ces émissions, rési-

duelles, proviennent des sources fixes ou mobiles de
combustion directement contrélées par La France
Mutualiste.

s Scope 2 (1% - 31,49 tCO,e) : elles sont liées a la

consommation d'électricité, de chaleur ou de froid sur
les sites de I'entreprise.

1C'est le nombre total d’heures travaillées dans I'activité considérée, divisé par la moyenne annuelle des heures travaillées dans des emplois a plein temps sur le territoire économique.
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s Scope 3 (99 % -5 006,14 tCO,e) : ce périmétre
concentre l'essentiel des émissions, notamment issues
des achats de services, qui constituent le premier poste
émetteur, suivis des déplacements domicile-travail des
collaborateurs.

L'analyse détaillée des émissions du Scope 3 révele une
répartition hétérogéne, dominée par les postes suivants :

s Achatsdeservices:avec 3248tCO.e, ce poste repré-
sente 64 % des émissions du Scope 3. Cela inclut les
prestations externes (sous-traitants, consultants, ser-
vices informatiques, etc.) et témoigne de l'importance
de travailler avec des partenaires engagés dans une
démarche bas-carbone.

s Déplacements professionnels , domicile-travail et
repas : ce poste atteint 804 tCO.e, soit 16 % des émis-
sions. Il comprend les trajets professionnels en train,
avion ou voiture, ainsi que les repas pris dans le cadre
de l'activité. Ce poste souligne I'intérét d’encourager les
mobilités douces et d'optimiser les déplacements.

s Batiments & énergie : avec 602 tCO.e, ce poste repré-
sente 12 % des émissions. Il s'agit notamment des
consommations énergétiques des locaux gérés par des
tiers (copropriétés, prestataires), ainsi que des impacts
lies a 'aménagement de bureaux.

s Matériel et mobilier : ce poste génere 397 tCO.e, soit
8 % des émissions. Il regroupe I'ensemble des équipe-
ments achetés (informatique, mobilier, etc.), dont la
fabrication et le transport sont fortement émetteurs. Une
politique d'achats responsables peut permettre de
réduire significativement cet impact. Nous y travaillons.

s Flotte automobile : bien que marginal, ce poste repré-
sente 5 tCO,e, soit moins de 0,1 %. Cela concerne
essentiellement des véhicules non directement détenus
par I'entreprise (par exemple, véhicules de location).

s Commissions : ce poste est tres faible, avec 6 tCO,e,
mais il est tout de méme intégré pour assurer une vision
exhaustive.

Cette répartition met en lumiére la forte dépendance car-
bone de I'entreprise vis-a-vis de ses partenaires et de ses
modes de fonctionnement. Elle appelle a une réflexion
stratégique sur I'ensemble de la chaine de valeur afin de
réduire progressivement I'empreinte environnementale de
La France Mutualiste.

__ QUELLES CONCLUSIONS ?

Cette nouvelle analyse détaillée des émissions de gaz a effet
de serre liées a la vie de bureau confirme la prédominance
du Scope 3, quireprésente 99 % du total des émissions, soit
5 006 tCO,e sur 5 062 tCO,e. Parmi ces émissions indi-
rectes, les achats de produits et services constituent la
principale source (64 %), suivis des déplacements et repas
(16 %).

Ces données mettent en évidence de nouvelles marges de
progression, notamment dans la gestion de la chaine d'ap-
provisionnement et la mobilité des collaborateurs. Des
leviers d'action prioritaires pourront ainsi étre définis, en
continuité avec la dynamique amorcée I'an dernier.

La France Mutualiste poursuivra donc I'élaboration d'une
stratégie de réduction ciblée de ses émissions « Vie de
bureau », a I'image de celle déja engagée pour ses inves-
tissements.

Enfin, il est essentiel de rappeler que, malgré leur impor-
tance relative, les émissions liées a la vie de bureau
(5 158 tCO,e) restent minimes face a celles issues des
investissements, lesquelles s'élévent a 335 622 tCO,e
(Scopes 1 et 2). Ces derniéres font I'objet d'une analyse
détaillée dans la suite de ce rapport.
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1.2 Structure et déemarche
d'intégration
des criteres ESG

Notre approche

Notre démarche repose sur la conviction que les émetteurs
intégrant dans leur stratégie les enjeux ESG offrent de meil-
leures perspectives financieres a long terme. La prise en
compte des impacts ESG liés a leurs activités permet d'iden-
tifier les zones de risques, mais également des opportunités
de développement. Les risques ESG auxquels sont confron-
tés les émetteurs peuvent impacter leur capacité a produire,
la valeur matérielle ou immatérielle de leurs actifs, ou les
exposer a des risques d'ordre réglementaire.

La mise en place de cette démarche a pour but de mieux
appréhender les risques liés aux enjeux extra-financiers,
pour améliorer la qualité des placements tout en préservant
la performance.

L'approche d'investissement responsable de La France
Mutualiste repose sur six objectifs :

une performance financiére au bénéfice de I'adhérent;
une maitrise des risques financiers ;

une transparence sur les investissements et risques
sous-jacents ;

s desinvestissements de long terme bénéficiant a I'éco-
nomie réelle, sans spéculation de court terme ;

s une politique d'exclusions sectorielles (tabac, armes
controversées, pornographie, charbon, hydrocarbures
non conventionnels) ;

s desinvestissements permettant une action positive sur
I'environnement et la société.

La France Mutualiste est en particulier attachée a soutenir
via ses investissements les causes suivantes :

s la santé, le bien vieillir et la création de liens entre les
générations ;

s lalutte contre le changement climatique, la pollution, le
déclin de la biodiversité ainsi que l'adaptation au chan-
gement climatique ;

s l'agriculture, la ruralité et la souveraineté alimentaire de
la France ;

s la protection de I'emploi en soutenant I'économie réelle
dans les territoires en France.

Conscients des enjeux climatiques et réglementaires, nous
ceuvrons chaque année a I'amélioration de la performance
énergétique de notre patrimoine immobilier détenu en pleine
propriété, tout en visant une réduction durable de son
empreinte carbone.
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En 2024, La France Mutualiste gére un patrimoine de
2 374 lots (hors lots en copropriété), répartis sur 10
ensembles immobiliers parisiens, eux-mémes composés de
54 batiments, représentant une surface habitable totale de
102 567 m?.

Dans une logique d'anticipation et de conformité a la loi
« Climat et Résilience », nous avons fait réaliser, dés 2021,
les diagnostics de performance énergétique (DPE) de l'en-
semble des immeubles détenus en pleine propriété. Il ressort
de cette évaluation que :

s 25 % des batiments sont classés E pour les émissions
de CO, (soit 12 batiments sur 20 pour le square Thébaud
et 1 batiment sur 1 pour I'ensemble 114 Mozart);

s cette performance s'explique notamment par la nature
des énergies utilisées; en effet, le chauffage du patri-
moine est alimenté a 50 % au gaz eta 50 % via le réseau
CPCU (a l'exception des sites 114 Mozart, 17 lots, et
112 Courcelles, 42 lots, qui disposent de chaudieres
individuelles au gaz).

En ce qui concerne la consommation énergétique :

s 20 % des batiments sont classés F (notamment 9 bati-
ments sur 20 pour le square Thébaud et 2 batiments sur
11 pour I'Ensemble Dantzig/Guillot/Toussaint) ;
57 % sont classés E ;
le reste du patrimoine est classé D.

Face a ce constat, et dans le respect de la réforme du DPE
Logement entrée en vigueur au 1¢ juillet 2021, nous avons
engage des actions ciblées pour améliorer I'efficacité éner-
gétique de nos batiments. Ces efforts portent a la fois sur
les systemes de chauffage, les parties communes et les
logements eux-mémes, dans une démarche continue de
rénovation responsable et durable.

1.21 Répartition des encours
par classe d'actifs

Au 31 décembre 2024, La France Mutualiste gere 9,7 mil-
liards d'euros d'actifs financiers (valeur de marché), en
gestion directe ou déléguée. lls sont répartis de la maniere
suivante :

La majeure partie de nos actifs (76 %) est gérée en direct.
Elle est composée d'obligations d'entreprises ou d'Etats et
du patrimoine immobilier de La France Mutualiste. Les
actions et autres types d'actifs sont en gestion déléguée
sous forme d'OPC.

REPARTITION DES ACTIFS FINANCIERS AU 31 DECEMBRE 2024

La France Mutualiste, Bloomberg
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1.2.2 Part des actifs couverts
par I'analyse ESG

Le périmeétre d'analyse de ce rapport couvre les investisse-
ments en valeurs mobiliéres détenues en direct (obligations,
soit 60 %), ainsi que ceux détenus par transparence via des
OPC dédiés (actions, 14 %) et des OPCVM ouverts (obliga-
tions convertibles, 2 %). Cette premiére catégorie, qualifiée
d’ "actifs cotés " dans le présent rapport, représente 76 %
du total des actifs de La France Mutualiste.

La poche immobiliere (14 %) fait I'objet d'un traitement dis-
tinct. Quant aux autres classes d'actifs, I'absence de don-
nées ESG disponibles ne permet pas d'en réaliser une
analyse approfondie.

Au total, le présent rapport couvre ainsi 90 % des actifs de
La France Mutualiste.

Le portefeuille obligataire d'émetteurs privés de La France
Mutualiste a été comparé a l'indice Crédit Suisse IG Euro
(indice de référence).

Les obligations d'émetteurs publics font I'objet d'une analyse
distincte et sont mises en perspective avec I'ensemble des
pays membres de 'OCDE.

Le portefeuille d'actions a été comparé a l'indice LFM, com-
posé de 50 % MSCI EMU, 30 % MSCI Europe et 20 % MSCI
Monde hors Europe.

Enfin, le portefeuille d'obligations convertibles a été
confronté au Refinitiv Convertible Index.

Dans les analyses qui suivent, nos résultats sont présentés
principalement par une agrégation des « actifs cotés »
détenus (obligations, actions et convertibles) et de leurs
indices. Pour plus de détails par classe d'actifs sur un indi-
cateur, les résultats sont présentés en annexe de ce rapport.

Spécificité de I'analyse 2024

Pour I'exercice 2024, comme mentionné dans notre précé-
dent rapport, nous avons de nouveau utilisé les données
fournies par MSCI pour le calcul de I'ensemble de nos indi-
cateurs extra-financiers. Ce choix prolonge la décision prise
I'an dernier, lorsque nous avions opté pour une utilisation
exclusive de MSCI a la suite d'une comparaison de ses
performances avec celles de Moody's.

MSCI s'est imposé comme un partenaire fiable et pertinent,
grace a sa large couverture, la cohérence de sa méthodo-
logie, ainsi que la qualité granulaire et exploitable de ses
données. Ces éléments nous permettent de produire une
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analyse plus fine et homogene de I'empreinte carbone de
nos portefeuilles.

Au-dela des indicateurs climatiques classiques, MSCI fournit
également des données en lien avec les principales régle-
mentations européennes, telles que les indicateurs PAI?
(Principal Adverse Impacts), ou encore les critéres de la
taxonomie verte. |l propose aussi des modules spécifiques
pour I'analyse de la biodiversité et de I'exposition aux risques
physiques liés au changement climatique, offrant ainsi une
vision plus compléte et prospective des impacts environne-
mentaux de nos investissements.

Cette richesse d'analyse nous permet de mieux répondre
aux exigences réglementaires croissantes, tout en renfor-
cant la cohérence et la crédibilité de notre démarche d'in-
vestisseur responsable.

Enfin, ce travail d’'harmonisation contribue pleinement a
notre démarche de transparence et d'amélioration continue,
tout en assurant la comparabilité des résultats d'une année
a l'autre.

1.2.3 Performance extra-financiéere
I 76%

Part des actifs concernés

L'analyse ESG s'ouvre sur une évaluation comparative des
scores ESG agrégés de nos portefeuilles d'actifs cotés et de
leurs benchmarks? respectifs.

Emetteurs privés

Ce score repose sur une approche sectorielle qui met l'ac-
cent sur les enjeux significatifs (émissions carbone, adap-
tation aux enjeux climatiques, ressources naturelles, rejets
toxiques, capital humain, gouvernance, respect des droits
humains, engagement social...) pour les émetteurs au regard
de leurs activités. La prise en compte d'opportunités de
développement en plus des zones de risque est intégrée
dans cette méthodologie.

Les aspects environnementaux et sociétaux sont modulés
en fonction des secteurs d'activité et d'une analyse des
risques susceptibles d'impacter I'émetteur ou ses parties
prenantes. Les enjeux de gouvernance sont identiques pour
'ensemble des émetteurs indépendamment de leur secteur
d'activité.

Concernant la dimension environnementale liée au change-
ment climatique, les critéres analysés sont :

s liés adesrisques physiques (montée des eaux, séche-
resse, risques sanitaires...) ;

2 Voir en Annexe 9.2 Désigne un indice boursier pris comme référence pour la gestion d'un portefeuille.
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s liés a la transition énergétique :

- les émissions de carbone dans le processus de pro-
duction (exposition de I'entreprise en fonction du por-
tefeuille d'activités, effort de réduction de ces émissions,
effort d'amélioration de I'efficience énergétique) ;

- les émissions de carbone en amont (matiéres pre-
miéres notamment) et en aval (utilisation et recyclage
des produits) ;

s les opportunités de développement dans les technolo-

gies dites « vertes » (énergies renouvelables, batiments
éco-congus, technologies améliorant I'efficience éner-
gétique, solutions de recyclage, chimie verte...).

Cette analyse se traduit par une note attribuée a chaque
émetteur.

Selon la méthodologie de notation développée par MSCI, le
score ESG moyen pondéré des actifs cotés de La France
Mutualiste s'éleve a 7,5/10, soit AA, un niveau équivalent a
celui des indices de référence pris en compte.

Les actions détenues via les OPC deédiés enregistrent la
meilleure performance ESG, avec un score de 7,8, supérieur
a celui de son indice de référence. Le portefeuille obligataire
privé maintient un score solide de 7,4, en parfaite adéquation
avec son benchmark. Les obligations convertibles obtiennent
un score de 6,7, également supérieur a celui de son indice
(6,5). Ce niveau, bien que plus modéré, s'explique par la
nature structurellement plus risquée de cette classe d'actifs
en matiere de durabilité, notamment en raison de I'exposition
a des émetteurs plus sensibles aux enjeux ESG. Le taux de
couverture est élevé pour I'ensemble des portefeuilles ana-
lysés, tant pour les actifs de La France Mutualiste que pour
leurs indices de référence, ce qui garantit la robustesse et
la comparabilité des résultats présentés.

Ces résultats témoignent d'un positionnement globalement
robuste et engagé du portefeuille en matiere d'intégration
des critéres ESG avec une sélection d'émetteurs rigoureuse.

SCORE ESG DES EMETTEURS PRIVES (/10)

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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Les notations ESG sont réparties en trois grandes catégo-
ries : les émetteurs « avancés » (notations AAA et AA), qui
témoignent d'une gestion proactive des enjeux ESG ; les
« intermédiaires » (A a BB), représentant un positionnement
moyen en matiére de durabilité ; et les « retardataires » (B
et CCC), considérés comme les moins performants sur le
plan ESG.

La répartition granulaire des notations ESG permet une
lecture affinée de la composition du portefeuille de La
France Mutualiste par rapport a son indice de référence, en
classant les émetteurs selon leur niveau de maturité ESG.
La vue agrégée (graphique 1) est issue d'un regroupement
méthodologique des scores individuels (graphique 2),
conformément a I'échelle de notation sectorielle ajustée
proposée par MSCI.

REPARTITION DES NOTATIONS ESG

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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L'analyse détaillée des notations ESG réveéle que 54,2 % du
portefeuille de La France Mutualiste est constitué d'émet-
teurs classés dans la catégorie avancée, traduisant une
orientation marquée vers des entités a forte performance
ESG. Cette proportion est comparable a celle du benchmark
(55,7 %). Le portefeuille se distingue notamment par une
surpondeération en titres AAA (19,1 %) et A (28,5 %), reflétant
une exposition significative a des émetteurs leaders ou en
progression sur les enjeux ESG. A I'inverse, les titres notés
AA sont légérement sous-représentés par rapport a l'indice
(351 % contre 37,4 %), suggérant une diversification accrue
au sein des meilleurs profils. Les émetteurs intermédiaires
restent contenus, et les retardataires représentent a peine
2 % de l'encours, un niveau tres limité et équivalent a celui
du benchmark. Les titres notés B proviennent essentielle-
ment du portefeuille obligataire, avec notamment la pré-
sence de Volkswagen, tandis que les notations CCC
concernent des expositions en actions ou obligations
convertibles, incluant des sociétés comme Dassault Aviation
ou Meta Platforms. Cette faible exposition aux profils les
moins bien notés traduit une sélectivité ESG affirmée et une
gestion prudente des risques de durabilité. Dans le cadre
de notre engagement pour une meilleure prise en compte
des enjeux climatiques, nous avons engagé un processus
de désengagement progressif des entreprises impliquées
dans le charbon thermique et les hydrocarbures non conven-
tionnels.

Emetteurs publics

Concernant les émetteurs publics, I'analyse ESG repose sur
une évaluation des performances de chaque Etat au regard
d'un ensemble de critéres environnementaux, sociaux et de
gouvernance, ainsi que sur I'évolution relative de ces indi-
cateurs dans le temps. La notation attribuée prend en
compte les ressources naturelles, humaines et financiéres
de chaque pays, la qualité de ses institutions (gouvernance,
systeme judiciaire), sa stabilité politique et son engagement
en matiére de durabilité. Les thématiques couvertes incluent
notamment : la transition énergétique, les émissions de
carbone, la préservation de la biodiversité, l'acces a l'eau,
les politiques sociales, la qualité des services de santé et
d'éducation, le respect des droits fondamentaux et I'éthique
publique.
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Le graphique ci-dessous illustre que la note ESG moyenne
des Etats souverains présents dans le portefeuille de La
France Mutualiste est de 7/10, soit un niveau strictement
équivalent a celui des pays membres de I'OCDE. Ce résultat
reflete une exposition équilibrée a des émetteurs souverains
affichant un profil ESG globalement robuste.

NOTE ESG DES EMETTEURS PUBLICS

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
7 7
‘ 6 ‘ 6

La France Mutualiste OCDE 0 2024
2023

1.2.4 Part verte des encours
I 100%

Part des actifs concernés

A fin 2024, I'encours dit « vert » atteint 2,3 milliards d’euros,
principalement investi en obligations. Cette orientation
reflete la volonté affirmée de La France Mutualiste de contri-
buer activement au financement de la transition énergétique
et des enjeux sociaux.

Sur I'ensemble de I'année 2024, 59 % des achats obliga-
taires ont été dirigés vers des titres labellisés "durables",
qu'il s'agisse d'obligations vertes, sociales ou liées a la
biodiversité. Cette proportion marque une hausse significa-
tive par rapport a 2023, ou la part des achats durables
s'élevait a 53 %, témoignant d'un engagement renforcé en
faveur de l'investissement responsable.

Dans cette perspective, une cartographie de nos investis-
sements durables est actuellement en cours de construction
et sa publication est prévue d'ici la fin de I'exercice 2025.
Ce travail vise a renforcer la transparence de nos processus
d‘allocation et a consolider notre stratégie d'investissement
responsable.

Cette cartographie s'appuiera notamment sur une analyse
fine de la conformité aux Green Bond Principles pour les
instruments obligataires. Elle intégrera également une seg-
mentation du portefeuille non coté, incluant a la fois les
investissements en capital investissement et en dettes pri-
vées.

EVOLUTION DE LA PART VERTE ET DURABLE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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Nous constatons en 2024 un léger repli de la poche « Obli-
gations TEE », qui passe de 640 M€ en 2023 a 611 M€. Cette
évolution s'explique par un ajustement méthodologique,
recentrant le périmetre sur les obligations présentant un taux
d'alignement a la taxonomie européenne supérieur ou égal
a 50 % des Capex. Par conséquent, les obligations labelli-
sées ne sont pas comptabilisées dans cette catégorie, bien
qu'elles aient représenté 59 % des achats obligataires en
2024, contre 53 % en 2023, traduisant une orientation
durable croissante.

Par ailleurs, la part moyenne d'alignement des Capex a la
taxonomie pour notre portefeuille d'obligations d'entreprises
progresse, passant de 26 % en 2023 a 30 % en 2024, ce
qui illustre une amélioration qualitative du stock obligataire
au regard des critéres environnementaux européens (cf.
section 5.2).

La France Mutualiste s'est engagée a investir au minimum
15 % de ses actifs dans des supports durables. Cet objectif
est largement dépassé, avec une part atteignant désormais
24 % de I'encours total. Ces actifs comprennent :

s les obligations labellisées vertes, sociales, durables ou
avec des objectifs ESG (entreprises ou Etats) ;

s les investissements dans des sociétés alignées a la
taxonomie européenne (Capex alignés a la taxonomie
> 50 %) ;

s les actifs immobiliers bénéficiant d'un label environne-
mental ;

s lesfonds classés "Article 9" au sens du reglement SFDR
(reglement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et
du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication
d'informations en matiere de durabilité dans le secteur
des services financiers).

EVOLUTION DE LA PART VERTE ET DURABLE

La France Mutualiste, Bloomberg
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Dans le cadre de sa politique d'investissement responsable
et de son alignement progressif avec les objectifs de tran-
sition écologique, La France Mutualiste a consacré en 2024
59 % de ses achats obligataires a des obligations durables.
Parmi celles-ci figurent deux émissions obligataires vertes
labellisées.

L'une concerne un investissement lié a une émission d'lber-
drola (ISIN : XS2861000235) pour un montant de 8,8 millions
d'euros. D'un volume global de 750 millions d'euros, cette
émission finance exclusivement des actifs liés a la produc-
tion d'électricité renouvelable, incluant des installations
éoliennes terrestres et solaires photovoltaiques. Ces
infrastructures, mises en service entre 2017 et 2024, tota-
lisent une capacité installée de 410 MW, avec une production
annuelle attendue de 947 GWh, permettant d'éviter I'émis-
sion de 353 656 tonnes de CO, par an. Bien que I'émission
obligataire ait été réalisée en 2024, 100 % des fonds sont
affectés au refinancement d'actifs existants, conformément
aux Green Bond Principles.

Ce positionnement permet de consolider le financement
d'infrastructures énergétiques propres, tout en assurant une
tracabilité environnementale rigoureuse des projets.

L'autre investissement, a hauteur de 9,4 millions d'euros,
porte sur une obligation verte émise par VERBUND (ISIN :
XS2821745374), opérateur énergétique autrichien et leader
européen de I'hydroélectricité. Emise en mai 2024 pour un
montant global de 500 millions d'euros, cette obligation
s'appuie sur un Green Financing Framework mis a jour et
revu par I'agence de notation extra-financiere ISS ESG, ayant
délivré une Second Party Opinion favorable.

L'allocation des fonds se répartit entre deux axes straté-
giques :

s 90 % sont dédiés a la construction de la ligne 380 kV
de Salzbourg, infrastructure essentielle a la moderni-
sation du réseau de transport d'électricité et a I'intégra-
tion des énergies renouvelables dans le mix autrichien.

s 10 % sont consacrés a deux projets de restauration
écologique majeurs : LIFE Riverscape Lower Inn et LIFE
Blue Belt Danube Inn. Ces initiatives visent a restaurer
la continuité écologique des rivieres Danube et Inn en
périphérie des centrales hydroélectriques exploitées
par VERBUND, via la création de bypasses fluviaux
favorisant la circulation des espéces et le rétablisse-
ment d'habitats naturels pour la faune aquatique et les
espéces endémiques des zones humides. Ces projets
illustrent une approche intégrée du développement
énergeétique et de la préservation de la biodiversité,
enjeu désormais central dans les standards européens
de finance durable.

Lors de chaque émission d'obligations vertes, sociales,
durables ou bleues, La France Mutualiste accorde une atten-
tion rigoureuse aux projets sous-jacents financés, s'assurant
de leur alignement avec les objectifs environnementaux et
sociaux.

PART DES INVESTISSEMENTS STRICTEMENT ALIGNES
AUX 17 OBJECTIFS DE DEVELOPPEMENT DURABLE (ODD)

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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La Mutuelle s'était fixée pour objectif d'atteindre 1 milliard
d'euros d'obligations labellisées durables d'ici 2025. Cet
objectif a d'ores et déja été dépassé, avec un encours supé-
rieur a 1,3 milliard d'euros a fin 2024, traduisant un engage-
ment fort et constant en matiére d'investissement responsable.

En parallele, des efforts significatifs ont été engagés pour
renforcer la durabilité des autres classes d'actifs. A ce titre,
un investissement de 20 millions d'euros a été réalisé dans
le fonds biodiversité géré par Sienna IM, dont les caracté-
ristiqgues seront détaillées dans la section dédiée aux fonds
de dettes privées.

A date, plus de 54 millions d'euros ont été investis dans
des projets liés a la préservation de la biodiversité.

1.2.5 Alignement des encours
avec les ODD

L'analyse d'alignement aux objectifs de développement
durable (ODD) repose sur une couverture particulierement
élevée de notre portefeuille : 98 % des encours ont pu étre
analysés, garantissant ainsi une représentation fidele et
robuste de notre positionnement extra-financier.

En 2024, plusieurs axes structurants émergent, traduisant
des orientations nettes en matiére d'impact social et envi-
ronnemental :

s ODD 5 - Egalité entre les sexes : avec 82,3 % des
investissements évalués alignés sur cet objectif, il s'agit
du pilier le plus fortement représenté. Ce résultat reflete
une exposition significative a des émetteurs ayant mis
en place des politiques avancées en matiére d'égalite,
de diversité et de conditions de travail équitables.

s ODD 13 - Lutte contre les changements climatiques :
42,2 % d'alignement, porté par une allocation impor-
tante vers des projets bas carbone, des obligations
vertes et des entreprises contribuant a I'atténuation ou
a l'adaptation climatique.

s ODD 10 - Réduction des inégalités (43 %) : ce score
traduit un engagement fort sur les enjeux de cohésion
sociale, notamment a travers des investissements favo-
risant I'inclusion, I'accés aux services de base ou le
développement territorial équilibre.

s ODD7-Energie propre et d'un coiit abordable (39,6 %)
et ODD 8 - Travail décent et croissance économique
(34,8 %) : ces alignements confirment notre stratégie
en faveur de la transition énergétique et du soutien a
une croissance inclusive et responsable.

s ODD 9 - Industrie, innovation et infrastructure
(30,1 %) : en phase avec notre volonté de contribuer a
des modeles industriels innovants, a la digitalisation
durable et aux infrastructures résilientes.

Certains ODD, comme les ODD de 1a 3 ou de 14 a 17 sont
trés peu représentés ou pris en compte dans les business
models des entreprises.

Nous surveillons de pres ces indicateurs et nous nous effor-
cons d'améliorer la représentativité de ces ODD dans nos
portefeuilles.

1.2.6 Politique d'investissement
responsable

I 100 %

Part des actifs concernés

La politique ESG présentée ci-dessous est la politique mise
en application en 2024

Portefeuille obligataire et OPC dédiés actions

La politique d'investissement ESG de La France Mutualiste
sarticule autour de plusieurs principes.

Une politique d'exclusions sectorielles :

s pas de chiffre d'affaires lié aux mines antipersonnel
(conformément a la convention d'Ottawa) ;

s pas de chiffre d'affaires lié aux armes a sous-munitions
(conformément a la convention d'Oslo) ;

s pasdacteurs liés a la pornographie (plus de 1% de son
chiffre d'affaires) ;
pas de tabac (plus de 1 % de son chiffre d'affaires) ;

s pas d'extraction de charbon (plus de 5 % de son chiffre
d'affaires).

Des objectifs d'investissements a impact positif pour les
différentes classes d'actifs :

s un objectif de 25 % d'engagements dans des fonds
classés SFDR Article 9 pour les classes d'actifs Private
Equity et Dette privée d'ici 2025 ;

s un objectif de 95 % d'engagements dans des fonds
classés SFDR Article 8 ou 9 pour les classes d'actifs
Private Equity et Dette privée d'ici 2025 ;

s un objectif de 75 % d'engagements dans des fonds en
lien avec les thématiques d'investissements respon-
sables identifiées par La France Mutualiste d'ici 2025;

s un objectif de 100 % des fonds dédiés actions classés
SFDR Article 8 d'ici 2025 ;

s un objectif de 20 % des fonds dédiés actions classés
SFDR Article 9 ou Net Zero d'ici 2025 ;

s un objectif de 33 % des nouveaux investissements
obligataires réalisés sur des obligations vertes, des
obligations sociales, ou des obligations liées au déve-
loppement durable d'ici 2025 ;

s un objectif d'un milliard d'euros d'obligations labellisées
vertes, sociales ou liées au développement durable en
portefeuille d'ici 2025.
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Politique climat

Conformément & la loi "Energie Climat", la politique en
matiére de climat de La France Mutualiste vise a aligner le
portefeuille d'investissements de La France Mutualiste a
I'Accord de Paris dont I'objectif est de limiter le réchauffe-
ment climatique a un niveau bien inférieur a 2 °C, de préfé-
rence a 1,5 °C, par rapport au niveau préindustriel et a la
stratégie nationale bas carbone (SNBC) visant une réduction
de 40 % des émissions de gaz a effet de serre (GES) d'ici
2030, une neutralité carbone en 2050 au niveau national,
afin de limiter le réchauffement climatique a 1,5 °C toujours
par rapport au niveau préindustriel.

L'objectif de La France Mutualiste est d'aligner ses porte-
feuilles d'investissements avec une hausse de température
implicite de 1,5 °C d'ici 2030.

Cette politique se décline opérationnellement de la maniere
suivante :

s les émissions de GES des investissements de La
France Mutualiste doivent étre mesurées et publiées ;

s lahausse de température implicite induite par le porte
feuille d'investissements de La France Mutualiste doit
étre calculée et publiée ;

s ces indicateurs sont calculés a l'aide de données four-
nies par MSCI ;

s une trajectoire générale de convergence des porte-
feuilles (par classe d'actifs) avec un objectif de tempé-
rature implicite induite de 2 °C au 31/12/2025 diminuant
ensuite de 0,1 °C par an jusqu'a atteindre 1,5 °C au
31/12/2030 ;

s une politique d'exclusion, appliquée aux nouveaux
investissements, visant les 33 % des sociétés les moins
performantes des secteurs a fort enjeu climatique (éner
gie, transport, industrie, chimie, batiment).

s une politique d'exclusion, pour les nouveaux investis-
sements, des émetteurs ayant une température implicite
induite supérieure a 2,7 °C en 2023 diminuant ensuite
de 0,1°C par an jusqu'a atteindre 2 °C en 2030 ;

s une politique d'exclusion progressive du charbon et des
hydrocarbures.
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Politique charbon

L'objectif de La France Mutualiste est d'exclure entierement
de ses portefeuilles (actifs détenus en direct et fonds
dédiés) les investissements dans le charbon, sur I'ensemble
de la chaine de valeur, d'ici 2030.

Pour ce faire, La France Mutualiste utilise les données de la
Global Coal Exit List compilées par Urgewald et s'interdit
tout nouvel investissement dans des entreprises présentes
sur le secteur du charbon (hors obligations vertes et inves-
tissements dans des filiales entierement dédiées a la pro-
duction d'énergie renouvelable). Par ailleurs, la direction des
Investissements se fixe un objectif de désengagement évo-
lutif d'ici 2030 avec un seuil couperet sur le chiffre d'affaires
ou le mix de production énergétique évoluant linéairement de
25 % en 2023 a0 % en 2030 (avec une durée d'un an en cas
de dépassement de seuil pour sortir des titres).

Politique pétrole et gaz

En plus des contraintes liées a la politique climat, la politique
de désengagement progressif du pétrole et du gaz de La
France Mutualiste, en cohérence avec les objectifs d'aligne-
ment a la stratégie nationale bas carbone, s'articule
autour de plusieurs aspects.

D'abord, une limitation a 20 % de production issue d'éner-
gies fossiles pour les investissements dans le secteur utili-
ties (électricité, gaz, eau). En complément, les modes de
production bas carbone seront privilégiés afin d'étre pré-
pondérant dans le mix énergétique de I'émetteur.

Ensuite, le secteur « énergie » (pétrole) sera limité a 5 % des
investissements de La France Mutualiste.

Par ailleurs, La France Mutualiste a pour objectif I'exclusion
des moins bons émetteurs du secteur, classés selon la part
de leurs dépenses d'investissement en capital (Capex)
considérée comme en dépassement par rapport au scéna-
rio Net Zero de I'AIE : exclusion des 66 % moins bons émet-
teurs pour les nouveaux investissements et des 33 % moins
bons émetteurs pour le portefeuille en stock d'ici 2025.

Enfin, La France Mutualiste a déterminé une politique d'ex-
clusion progressive des émetteurs actifs dans les hydrocar-
bures non conventionnels. Sont considérés comme des
hydrocarbures non conventionnels les pétroles et gaz issus
de la fracturation hydraulique (gaz et pétrole « de schiste »),
les sables bitumineux, le pétrole extra-lourd (APl < 15 °C),
les hydrocarbures issus de forages ultra-profonds
(>1500 m), et les hydrocarbures issus de forages en zone
Arctique. L'implication des émetteurs dans les hydrocar-
bures non conventionnels sera évaluée au regard de la Global
Oil and Gas Exit List d'Urgewald. La France Mutualiste vise
une exclusion totale des hydrocarbures non conventionnels
de son portefeuille d'ici a 2030. Avec un seuil limite (en % de

la production) évoluant de 30 % en 2023 a 0 % en 2030.

En dehors des limites et exclusions, le choix de chaque
investissement fait I'objet d'une analyse ESG. Pour chaque
nouvelle opportunité, une approche Best-in-class* est rete-
nue, c'est-a-dire consistant a privilégier les entreprises les
mieux notées du point de vue ESG au sein de leur secteur
d'activité. Cette approche est d'autant plus importante pour
les secteurs d'activité émissifs que nous devons accompa-
gner dans leur transition énergétique.

Le réglement SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regu-
lation) impose une classification des produits financiers
selon leur niveau d'intégration des critéeres ESG. Cette caté-
gorisation repose sur les articles suivants :

s article 6 : regroupe les produits financiers qui ne pro-
meuvent pas de caractéristiques environnementales et/
ou sociales; ces produits ne sont classés ni « Article 8»,
ni « Article 9 » ;

s article 8 : concerne les produits qui promeuvent, entre
autres, des caractéristiques environnementales et/ou
sociales, a condition que les entités dans lesquelles les
investissements sont réalisés appliquent des pratiques
de bonne gouvernance; la presse les qualifie de « verts
clairs » ;

s article 9: englobe les produits financiers ayant un objec-
tif d'investissement durable. Ces produits doivent s'ac-
compagner d'indicateurs permettant de mesurer l'atteinte

de leurs objectifs sur la base de critéres mesurables et
quantifiables; la presse les qualifie de « verts foncés ».

S'agissant de notre portefeuille d'investissement en actions
cotées, celui-ci est actuellement composé de sept OPC
dédiés. A ce jour, I'ensemble de ces fonds reléve de
I'article 8 au sens du réglement SFDR. Aucun d'entre eux
n'est classé « Article 9 ».

Dans le cadre de la sélection des unités de compte (UC), La
France Mutualiste privilégie les fonds relevant des articles 8
et 9. En 2024, 31 nouveaux fonds ont été référencés, tous
classés « Article 8 ou 9 » selon le réglement SFDR, confir-
mant ainsi I'engagement renforcé en faveur de I'investisse-
ment responsable. Cette orientation se reflete également
dans la collecte, puisqu'un tiers des flux en unités de compte
cette année a été dirigé vers des fonds article 9, traduisant
une dynamique positive en matiére d'investissement durable.

Si I'on fait une analogie entre la classification et un moteur
de voiture, on peut comparer un fonds relevant de I'article
6 a une motorisation essence, l'article 8 a de I'hybride, et
I'article 9, a de I'électrique.

Présentation des UC de La France Mutualiste et la répartition de la collecte en 2024 :

Pour plus de détails cf. annexe 2

REPARTITION DE LA COLLECTE 2024 DES UNITES DE COMPTE DE LA FRANCE MUTUALISTE

SELON LA CLASSIFICATION SFDR

La France Mutualiste

53 fonds 491 M€

1%

33%

33

Labellisation
59% des fonds -

Label Towards Sustainability

5% Label Greenfin

9% Label Finansol

85% % Label ISR

unités de comptes

n
9%

Nombre de fonds  Collecte UC 2024

§ Article9

Article 8

Article 6

4 L'approche Best-in-class vise a privilégier les meilleures pratiques des entreprises, au sein d’un méme secteur d‘activité. Ainsi, le principe Best-in-class n'exclut aucun secteur ou industrie.
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Portefeuille de fonds non cotés

Alinstar de sa gestion en actifs cotés, La France Mutualiste
applique une approche ESG structurée a son portefeuille
d'actifs non cotés.

Ces investissements étant réalisés exclusivement via des
fonds, I'évaluation ESG intervient en amont, dans le processus
de sélection des gérants et des véhicules d'investissement.
Ce processus repose sur une grille d'analyse intégrant des
critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance adap-
tés a la nature des stratégies sous-jacentes (cf. annexe 3).

Depuis I'entrée en vigueur du reglement SFDR, La France
Mutualiste a fait le choix de limiter ses nouveaux engage-
ments aux fonds classés « Article 8 » ou « Article 9 », reflé-
tant ainsi une exigence renforcée en matiere de durabilité.
Concernant les fonds antérieurs a cette réglementation,
majoritairement classés par défaut en article 6, La France
Mutualiste maintient ses positions, tout en poursuivant un
dialogue actif avec les sociétés de gestion afin d'encourager
une meilleure intégration des criteres ESG dans leurs poli-
tiques d'investissement.

Lors de I'analyse d'une opportunité d'investissement dans
un nouveau fonds, nous évaluons la capacité d'intégrer
I'ESG a I'échelle du fonds ainsi qu'au niveau de la société
de gestion. A ce titre, lors de la phase de Due Diligence?,
plusieurs points sont analysés, par exemple :

s Al'échelle du fonds : Existe-t-il une stratégie ESG claire
qui sera appliquée dans les sociétés du portefeuille.
Comment cette stratégie est-elle mise en ceuvre ? Quels
indicateurs sont utilisés ? Une Due Diligence ESG est-
elle faite avant l'investissement. Si oui, par qui ? Une
trajectoire de réduction des émissions de GES ou des
déchets existe-t-elle ? Les objectifs ESG sont-ils pris
en compte dans le management package.

s Al'échelle de la société de gestion : Est-elle signataire

des UNPRI et/ou d'autres chartes et labels ESG ? Com-
ment s'articule la mise en place d'objectifs ESG et leur
suivi au sein de l'équipe ? Existe-t-il une équipe ESG
dédiée, un comité ESG ? Les criteres ESG peuvent-ils
amener a rejeter une opportunité d'investissement ? Le
carried-interest® comprend-il I'atteinte d'objectifs ESG
dans le cas d'un fonds a impact ou Article 9 SFDR ? La
société a-t-elle mis en place des initiatives afin de
favoriser et promouvoir les bonnes pratiques ESG ?

Répartition des fonds de capital investissement et de dettes privées par classification SFDR :

PART DES ENGAGEMENTS
EN CAPITAL INVESTISSEMENT
SELON LA CLASSIFICATION SFDR

La France Mutualiste

PART DES ENGAGEMENTS
EN DETTES PRIVEES
SELON LA CLASSIFICATION SFDR

La France Mutualiste

OPCVM non cotés

60 fonds 453 M€
15 23%
2z 0%
24 36%
Nombre Engagements
de fonds (M£)

OPCVM non cotés

58 fonds 629 M€
10 19%
18 29%
30 52%
Nombre Engagements 0 Article 9
de fonds (M€) Article 8
Article 6

S Ensemble des vérifications et analyses préalables réalisées afin d'évaluer les risques, la conformité et la solidité d’une opération, d’un projet ou d’un partenaire, avant toute prise de décision ou engagement
financier. ,® Part des gains générés par un fonds d'investissement qui revient aux gestionnaires, en complément de leurs frais de gestion, lorsque la performance du fonds dépasse un certain seuil prédéfini.

ZOJ Rapport d'investissement responsable 2024

Fonds de capital investissement (Private Equity)

Sur la base de l'analyse de I'opportunité d'investissement,
le comité de sélection des investissements en non-coté
(composé de la directrice générale, du directeur financier
technique et RSE, du directeur du patrimoine, ainsi que le
responsable des gestions actions) décide ensuite d'investir
ou non. Nous favorisons les fonds les plus en avance et les
plus vertueux en termes ESG : ceux dont la politique ESG
nous parait la plus claire et la plus susceptible d'étre mise
en ceuvre et favorable au développement des sociétés
investies ainsi qu'a la société en général.

Depuis 2018 et nos premiers investissements dans des fonds
de Private Equity, nous avons pris des engagements dans
des fonds ayant une volonté de faire progresser les sociétés
investies sur les sujets ESG, notamment en investissant dans
des fonds a impact.

Promouvoir I'innovation énergétique

Parmi ceux-ci, nous avons pris un engagement dans le fonds
Climate Infrastructure Fund géré par Demeter. Ce fonds a
pour objectif de financer des projets innovants visant a
réduire I'empreinte carbone et a favoriser la transition
énergétique, en investissant dans des solutions d'efficacité
énergétique et des infrastructures durables a travers
I'Europe.

Ce fonds a réalisé un investissement dans la société fran-
caise Nacre qui vise a produire du bioéthanol a partir de
biomasse non alimentaire, comme les résidus agricoles et
sylvicoles. Cette technologie joue un réle clé dans la réduc-
tion des émissions de gaz a effet de serre, en permettant
une diminution de plus de 85 % des émissions par rapport
aux carburants fossiles. Le projet contribue également a
réduire la dépendance aux énergies fossiles, en soutenant
la production de biocarburants avancés, conformément aux
objectifs nationaux et européens pour 2030.
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Dans le cadre de sa stratégie d'investissement en Private
Equity, La France Mutualiste accompagne InfraVia dans le
financement de One Click LCA, une société finlandaise.
Celle-ci propose une solution d'analyse de cycle de vie
(ACV) de premier plan congue pour I'industrie de la
construction, des matériaux aux batiments et infrastructures.

Elle aide plus de 1500 organisations dans plus de 100 pays
arépondre a leurs besoins en matiere d'analyse de cycle de
vie, de déclarations environnementales des produits, a
déterminer efficacement I'impact environnemental des
projets de construction et d'infrastructure, et a délivrer des
certificats conformes aux différentes réglementations, tout
en intégrant le colt financier total de développement du
batiment.

L'analyse de cycle de vie couvre les émissions de CO, sur
toute la durée de vie d'un batiment, depuis I'achat des
matiéres premiéres jusqu'a la mise hors service.

One Click LCA integre les principaux logiciels de conception
et exploite ses capacités d'analyse propriétaires ainsi que
son expertise du secteur de la construction pour associer
automatiquement le facteur d'émission ou la déclaration
environnementale du produit dans de nombreuses bases de
données locales, aux matériaux ou aux processus de la
nomenclature des produits.

La plateforme développée facilite ainsi I'écoconception et
couvre également d'autres dimensions environnementales
telles que la biodiversité, les enjeux de circularité et I'impact
des batiments sur les températures urbaines a travers des
modélisations microclimatiques.

One Click LCA permet donc de concevoir des batiments plus

économes en énergie et en ressources et plus efficient
pendant toute leur durée de vie.
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Photos fournies par Eiffel Investment Group

Fonds de dettes privées

Pareillement, sur la partie dette privée, nous avons, dés
2016, intégre la dimension RSE a nos prises d'engagement
en sélectionnant des fonds avec une forte considération des
criteres ESG. Durant les derniéres années, optant pour une
forte volonté de développement durable et en ligne avec les
objectifs de développement durable des Nations unies
(ODD) et les objectifs de taxonomie européenne, nous avons
centré nos engagements sur des fonds inscrits a minima en
Article 8 SFDR.

Par exemple, dans un souhait de soutenir la transition éner-
gétique, nous avons notamment pu sélectionner des fonds
de dette finangant des projets innovants et durables. C'est
le cas notamment de notre investissement dans Eiffel Energy
Transition Ill, fonds classé « Article 9 » et dont I'objectif est
d'accorder des préts pour amorcer des projets d'infrastruc-
tures d'énergie renouvelable en Europe. Cela a un impact
positif sur la souveraineté énergétique de notre continent et
participe a la décarbonation du mix énergétique.

Financer la transition énergétique

A titre d'illustration, le fonds encourage par exemple des
projets d'agrivoltaisme et a, a ce titre, financé I'entreprise
frangaise TSE, acteur de référence en la matiere et spécia-
liste des installations photovoltaiques au sol. Ces dernieres
permettent de combiner production d'énergie renouvelable
et activité agricole, en installant des panneaux solaires
au-dessus des cultures. Ce financement de 65 millions
d'euros permettra d'accompagner la construction de projets
photovoltaiques représentant une capacité cumulée d'envi-
ron 800 MW, soit I'équivalent de la consommation annuelle
de 450 000 habitants.

Dés la premiere phase du projet financé, 247 mégawatts ont
été installés, de quoi alimenter pres de 80 000 foyers et
éviter I'émission de plus de 74 000 tonnes de CO,.

Gréace a son approche intégrée et a ses investissements
dans des solutions technologiques innovantes conciliant
production d'énergie solaire et rendement agricole, TSE
incarne une vision durable et ambitieuse de la transition
énergeétique qu'Eiffel partage pleinement avec nous.
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Promouvoir et soutenir la biodiversité

Fidéles a leurs valeurs d'engagement durable, La France
Mutualiste, Sienna Investment Managers et Malakoff Huma-
nis ont uni leurs forces pour lancer le Sienna Biodiversity
Private Credit Fund, premier fonds de dette privée en Europe
entierement dédié a la préservation et a la restauration de
la biodiversité.

Classé Article 9 selon le reglement SFDR, ce fonds repose
sur trois piliers stratégiques : le soutien a des solutions
concrétes pour la biodiversité, I'accompagnement des
entreprises en transition, et la promotion des meilleures
pratiques aupres d'acteurs allant bien au-dela des standards
de leurs secteurs.

Gréace a un engagement conjoint de 100 M€, dont 20 M€
apportés par La France Mutualiste, ce fonds constitue une
avancée majeure en orientant des capitaux vers des projets
innovants a fort impact environnemental. Parmi les pre-
mieres initiatives financées figure le projet GreenPods, un
acteur de l'agriculture régénérative spécialisé dans les
cultures pérennes en Europe. Le financement de sa ferme
régénérative « La Esperanza », située en Aragon, en
Espagne, a déja permis la plantation de 30 hectares d'aman-
diers. D'ici I'été 2025, 23 hectares supplémentaires et 52
hectares d'oliviers viendront renforcer les capacités de
séquestration du carbone, de régénération des sols et de
restauration du cycle de I'eau.

Au-dela de I'apport financier, le fonds adopte une démarche
exigeante et novatrice dans la sélection et le suivi des pro-
jets. Chaque investissement fait I'objet d'un suivi rigoureux,
tant financier qu'extra-financier, avec des indicateurs sur
mesure : économie d'eau, surfaces naturelles préservées,
approvisionnement responsable, etc. En réunissant I'exper-
tise financiéere de Sienna IM, les compétences en ingénierie
écologique de Habitat et un réseau d'experts en biodiversité,
cette initiative illustre pleinement la volonté conjointe de La
France Mutualiste, Sienna et Malakoff Humanis de faire de
la finance un véritable levier d'action pour la régénération
des écosystemes, au service des générations futures.

Photos fournies par Sienna IM

Réaménagement paysager a Chevert,
un projet durable au sein du patrimoine
immobilier de La France Mutualiste

Dans le cadre de la gestion responsable de son patrimoine
immobilier, La France Mutualiste valorise un parc comptant
2 374 lots répartis sur dix ensembles immobiliers parisiens,
représentant 54 batiments et plus de 102 000 m? de sur-
faces habitables.

A ce titre, des opérations ambitieuses de requalification sont
engageées afin d'améliorer la qualité d'usage tout en
renforcant la performance environnementale des actifs.

Le projet de réaménagement de la cour principale de I'im-
meuble situé a Chevert (Paris 8e) illustre pleinement cette
démarche. Il prévoit la transformation d'un espace jusque-la
entiérement minéralisé (202 m?) en un jardin paysager inté-
grant 75 % de surface végétalisée. Ce réaménagement
permettra l'introduction d'une palette végétale diversifiée,
soigneusement sélectionnée pour sa compatibilité avec les
contraintes d'ensoleillement limité liées a I'environnement
bati de sept étages.

Les plantations seront réparties selon une logique de
strates végétales :

s arbustes bas et couvre-sols pour préserver la luminosité

et I'intimité des logements en rez-de-chaussée ;

s végeétation plus haute adaptée au faible ensoleillement

de la cour, concentrée en son centre dans des bacs
profonds, profitant de l'espace libéré par la démolition
du lanterneau existant.

Ces aménagements permettent de reconstituer des habitats
pour la faune urbaine (pollinisateurs, oiseaux), tout en
contribuant a préserver la biodiversité et a verdir le tissu
urbain dense.

La forte minéralisation initiale de la cour contribuait a l'ac-
cumulation de chaleur, particulierement en période estivale.
Grace a l'introduction massive de végetaux et a I'utilisation
de matériaux drainants pour le cheminement piéton (type
béton drainant), le projet améliore significativement le
confort thermique :

s rafraichissement passif des fagades par évapo-transpi-
ration végétale ;

s contribution a la lutte contre les pics de chaleur en coeur
de ville.

Le projet est congu pour s'intégrer parfaitement aux
contraintes existantes (structure sur dalle de parking) avec:

s lerenforcement des fondations pour accueillir la masse
complémentaire des végétaux et des nouveaux revéte-
ments ;
une rénovation compléte de I'étanchéité ;
un éclairage adapté garantissant la sécurité tout en
minimisant la pollution lumineuse.

Par ailleurs, la mise en ceuvre du chantier s'effectuera depuis
le sous-sol afin de préserver l'acces aux logements durant
les travaux.

Ce projet illustre 'engagement de La France Mutualiste en
matiere d'écoresponsabilité. En favorisant la biodiversité
locale, en réduisant les effets des ilots de chaleur et en
ameéliorant le cadre de vie des habitants, il constitue un
exemple de valorisation environnementale d'un patrimoine
bati en milieu urbain dense.

TITL LTI
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Moyens
internes deployes
par l'entite
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Description

des ressources
financiéres, humaines
et techniques dédiees
a la prise en compte
des criteres ESG

La France Mutualiste se structure d'année en année afin
de fournir une analyse ESG de plus en plus poussée.

Notre gestion d'actifs s'appuie sur une équipe (analystes et
gérants) formée et dipldmée a I'ESG, via le CESGA (Certified
ESG Analyst). Le CESGA est la plus ancienne certification
qui a pour objectif de développer et de certifier les compé-
tences en analyse extra-financiére des professionnels de
I'analyse financiére. Le poids moyen des ETP qui participent
a la prise en compte des critéres ESG est de 7, soit 100 %
des ETP moyens de la direction des Investissements. Les
ressources financiéres de I'équipe, dédiées a I'ESG, sont de
260 500 euros au 31 décembre 2024.

@ MOYENS INTERNES DEPLOYES PAR L'ENTITE

En 2024, 75 % de I'¢quipe du service technique travaille quo-
tidiennement a réduire notre impact environnemental et a
I'amélioration énergétique (service technique : 9 personnes) :

s quatre inspecteurs techniques ceuvrent a I'amélioration
de la performance énergétique et environnementale
dans le cadre de la rénovation des logements ;

s dans le cadre des réhabilitations/rénovations lourdes,
le pole Gros Travaux (2 collaborateurs) méne systéma-
tiqguement des réflexions et études d'amélioration de la
performance énergétique du patrimoine et de réduction
d'impact (choix des matériaux, optimisation des travaux
et durée, etc.) qui, le chiffrage et réalisation de travaux
liés nous étudions la possibilité d'isoler nos fagcades
dans un souci de confort thermique et d'amélioration et
de performance énergétique.

Conformément a la politique Achats, nous avons mené en
2022 une consultation des prestataires TCE en charge de
la rénovation des parties privatives. Ainsi nous avons retenu
14 entreprises en vue de limiter le risque de dépendance
financiere, sur la base d'un contrat-cadre avec bordereau
de prix pour une durée de trois ans (2023-2025) comportant
deux chartes (contractant et chantier) d'engagement en
matiere de droits sociaux et pratiques environnementales
dans un processus d'amélioration continue de gestion et
maitrise des impacts environnementaux de notre activité.

Ainsi en 2024, suivant un budget alloué aux travaux de
rénovation des parties privatives de 5 158 700 €HT, nous

avons réalisé des travaux RSE décomposés comme suit :

travaux d'isolation thermique : 51 k€ ;

installation de VMC : 24 k€ ;

désamiantage : 88 k€ ;

travaux d'isolation acoustique : 49 k€ ;

installation de cuisines aménagées équipées : 285 k€.

Suivant maintenant un budget alloué aux gros travaux de
4 360 K€ HT (hors restructuration batiments Vaugirard),
1622 k€ ont été alloués a la réfection et I'isolation de la
toiture zinc du batiment central de Thébaud, dont 715 k€
pour le ravalement et la réfection des étanchéités des ter-
rasses ; 2 120 k€ pour la réfection et la sécurisation des
parties communes de Convention-Lourmel, 948 k€ pour la
modernisation des ascenseurs.

L'intégralité des moyens financiers déediés a I'ESG en 2024
représente 0,00014 % des actifs de La France Mutualiste.

La France Mutualiste s'appuie principalement sur la plate-
forme MSCI pour la collecte et I'analyse des données ESG,
conformément aux criteres méthodologiques présentés en
amont. Ces données sont enrichies par des sources com-
plémentaires telles que Bloomberg et I’Agence internationale
de I'énergie (AIE), notamment pour les aspects sectoriels et
énergétiques. Concernant les énergies fossiles, et en par-
ticulier le charbon thermique et les hydrocarbures non
conventionnels, les données proviennent de I'ONG Urgewald’
pour I'élaboration de politiques d'exclusion robustes.

FOURNISSEURS DE DONNEES EXTERNES POUR L'ANALYSE ESG ET CLIMATIQUE

PRESTATAIRES

DONNEES FOURNIES

M SC' @ Notation ESG des émetteurs

Données carbone

Données d'alignement de température

Données sur les controverses

Données sur les Etats

Données réglementaires SFDR et taxonomie européenne

Données sur la biodiversité

Données sur la gestion des risques physiques et de transition énergétique

urgewald Global Coal Exist List (GCEL)

Global Metallurgical Coal Exist List (MCEL)

Global Oil & Gas Exist List (GOGEL)

ied Données sur les Etats

Bloomberg Données financiéres

"ONG allemande spécialisée dans les enjeux environnementaux et les droits humains, Urgewald fait figure de référence en matiére d’identification des entreprises exposées aux énergies fossiles.
Ses données sont largement utilisées par les acteurs financiers dans le cadre de I'élaboration et de la mise en ceuvre de politiques d’exclusion.
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Gouvernance
de I'ESG
au sein de l'entité

La France Mutualiste est administrée par un conseil d'admi-
nistration qui se compose au 31 décembre 2024 de
18 administrateurs. lls sont élus par I'assemblée générale.

A fin 2024, & la suite de trois cooptations au cours de
I'année, I'age moyen des administrateurs s'établit a 62 ans,
contre 66 ans a fin 2023. La répartition femmes-hommes
reste inchangée, avec une parité parfaite : 50 % de femmes
et 50 % d'hommes.

Les membres du comité de direction et les administrateurs

26’/\ Rapport d'investissement responsable 2024

consolident leur maitrise des enjeux extra-financiers grace
aux remontées régulieres d'informations législatives,
réglementaires et sur I'état de nos actifs par I'équipe de
gestion lors des comités d'investissement. Le conseil d'ad-
ministration a également suivi une formation dédiée a I'ESG.
L'effort de formation sera poursuivi en 2025.

Les collaborateurs sont également impliqués dans I'ESG via
les points 3 et 4 de I'accord d'intéressement 2022-2024,
cela représente respectivement 1,2 % de la masse salariale
pour la RSE et 1,1 % de la masse salariale pour la perfor-
mance sociale. Ces critéres d'intéressement sont de l'ordre
environnemental et social, avec, pour exemple, le taux de
réduction de I'empreinte carbone de nos investissements
gérés en direct (obligations).

Les réflexions stratégiques sur I'ESG pour les actifs de La
France Mutualiste sont menées conjointement avec la direc-
tion générale et la direction financiere et RSE. Elles sont
ensuite exposées et validées par le conseil d'administration
avant une application a la gestion.

Strategie
d'engagement
aupres des
emetteurs

OU ViS-a-Vis
des societes
de gestion ainsi
gue sa mise

en ceuvre

La France Mutualiste délegue la gestion « action » de son
portefeuille d'investissements a des sociétés de gestion via
des OPC dédiés. Sept fonds dédiés sont gérés par six socié-
tés différentes.

Ces sociétés appliquent leur stratégie d'engagement en lien
avec notre politique d'investissement. La politique de vote
de ces sociétés prévaut sur nos ambitions, toutefois une
discussion avec les gérants des fonds dédiés est ouverte.

A I'avenir, La France Mutualiste souhaite engager des dis-
cussions en direct avec les sociétés dans lesquelles elle
investit. De nombreuses sociétés, acteurs majeurs de notre
économie nationale ou européenne, occupent une place
importante de nos portefeuilles, et le dialogue avec ces
émetteurs est nécessaire au succes des engagements envi-
ronnementaux et sociaux pris par notre mutuelle.
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Taxonomie
europeenne et
exposition

aux combustibles
fossiles
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5.1 Alignement
a la taxonomie

| 76%

Part des actifs concernés

La taxonomie européenne permet d'établir un systéme de
classification homogéne et comparable des activités
durables. La taxonomie liste a ce jour un peu plus de cent
activités représentant plus de 93 % des émissions de gaz a
effet de serre.

Les six objectifs environnementaux de la taxonomie euro-
péenne sont les suivants :

Atténuation du changement climatique ;

Adaptation au changement climatique ;

Protection et utilisation durable des ressources aqua-
tiques et marines ;

Transition vers une économie circulaire ;

Prévention et contréle de la pollution ;

Protection et restauration de la biodiversité et des éco-
systemes.

\ 5.J TAXONOMIE EUROPEENNE ET AUX COMBUSTIBLES FOSSILES

LES SIX OBJECTIFS ENVIRONNEMENTAUX DE LA TAXONOMIE EUROPEENNE

Atténuation
du changement
climatique
%
* hd
. LI
Adaptation .
au changement Taxonomie
climatique de UE
Protection et utilisation A
durable des ressources \J/ (3

aquatiques et marines

Transition

@7 vers une économie

9 circulaire

Prévention
et contréle
de la pollution

Protection et restauration
de la biodiversité
et des écosystéemes

ETAPES A SUIVRE PAR UNE ACTIVITE POUR ETRE CONSIDEREE COMME DURABLE

Activités ayant Activités ne causant Activités respectant

une contribution pas de préjudice les droits de I'homme

substantielle important a aucun et les droits

e a au moins un e des cinq autres e fondamentaux e

des six objectifs objectifs au travail. %

environnementaux. environnementaux.
ACTIVITES ACTIVITES
ELIGIBLES DURABLES

Applicable au 01/01/2022

Eligibilité et alignement

Une activité est dite « éligible » si elle est présente dans la
liste d'activités d'un des six objectifs environnementaux.

Pour qu'une activité économique soit considérée comme
durable au sens de la taxonomie européenne, elle doit satis-
faire a I'ensemble des critéres suivants :

1. contribuer de maniére substantielle a au moins un des
six objectifs environnementaux définis par la réglemen-
tation européenne ;

2. ne pas causer de préjudice important (principe du « Do
No Significant Harm » - DNSH) aux cing autres objectifs
environnementaux ;

3. respecter les garanties minimales, notamment les droits
de I'hnomme et les droits fondamentaux au travail, en
ligne avec les principes directeurs de I'OCDE et les
conventions de I'OIT.

Nous avons fait le choix de présenter ces données a partir
des estimations fournies par MSCI, reconnu comme I'un des
fournisseurs les plus conservateurs sur ce sujet. Les chiffres
sont exprimés en proportion des Capex (dépenses d'inves-
tissement) des entreprises en portefeuille.

Applicable au 01/01/2024

A fin 2024, 28 % des actifs cotés détenus en portefeuille
sont éligibles a la taxonomie européenne, contre 25 % l'an-
née précédente. Cela signifie qu'ils relévent d'activités
susceptibles de contribuer positivement a I'un des objectifs
environnementaux définis par la réglementation.

ALIGNEMENT DES CAPEX
A LA TAXONOMIE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

. 28%

@ ciigibles

Non éligibles

- Pas de données

Alignées

— Non alignées
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@ TAXONOMIE EUROPEENNE ET AUX COMBUSTIBLES FOSSILES

Une part importante des données non disponibles concerne
principalement :

s des entreprises non européennes, pour lesquelles la
publication reste limitée ;

s etle secteur bancaire, historiquement peu couvert sur
ce volet.

En conséquence, le taux d'éligibilité des obligations d'entre-
prises détenues en direct atteint 47 % a fin 2024, contre
43 % l'année précédente.

Données relatives au portefeuille d'obligations d'entreprise :

Pour plus de détails, cf. annexe 4 et 5.

Concernant l'alignement a la taxonomie, c'est-a-dire les
activités répondant a I'ensemble des criteres techniques
(contribution substantielle, DNSH, garanties sociales), 16 %
des actifs cotés du portefeuille sont alignés, contre 11 %
pour l'indice de référence.

Sur le périmetre des obligations d'entreprise en direct, le
taux d'alignement s'éleve a 30 %, contre 18 % pour son
indice boursier.

PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE D'ENTREPRISES,
PART D'ELIGIBILITE DES CAPEX A LA TAXONOMIE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE D'ENTREPRISES,
PART D'ALIGNEMENT DES CAPEX A LA TAXONOMIE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

w A47%

@ ciigibles 4 la taxonomie

Non éligibles a la taxonomie

— 30%

Alignées a la taxonomie

. Non alignées a la taxonomie

Dans notre portefeuille d'obligations, prés de la moitié des
investissements sont éligibles a la taxonomie, et plus d'un
quart des sociétés, alignées a la taxonomie. Certaines de
nos obligations sont 100 % alignées a la taxonomie. Afin de
continuer a financer la transition énergétique, nous privilé-
gions ce type d'investissements obligataires.

La répartition sectorielle des activités alignées
a la taxonomie est la suivante :

TOP 10 DES SECTEURS ALIGNES
A LA TAXONOMIE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

Energies alternatives 81,9%

Electricité 791%

Fabrication métallique 68,4%

Sociétés d'investissement immobilier 68,3%
Gaz 58,4%

Service public d'eau 44,5%
Stockage/entrepdt 38,0%

Banques 36,9%

Produits forestiers et papier 33,7%
Transport 311%
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Le secteur des énergies alternatives est désormais le plus
fortement aligné a la taxonomie européenne. |l est suivi de
prés par le secteur de I'électricité, tous deux composeés
d'acteurs majeurs engagés dans la transition énergétique
tels qu'Acciona Energia, EDF, Scottish Power UK, ENEL,
Iberdrola ou EDP Renovaveis, trés présents dans notre por-
tefeuille obligataire.

Viennent ensuite les secteurs de la fabrication métallique et
des sociétés d'investissement immobilier, avec des entre-
prises comme Prysmian, Tenaris, Covivio, Klépierre ou
Unibail-Rodamco. Le secteur du gaz, souvent controversé,
présente un taux d'alignement élevé, traduisant le role tran-
sitoire encore reconnu a certaines activités sous conditions
strictes.

Les services publics d'eau, les entrepdts, ainsi que le secteur
bancaire affichent des taux d'alignement plus modérés, mais
non négligeables, tandis que les produits forestiers et papier
et le transport ferment ce top 10.

5.2 Combustibles
fossiles — SFDR

| 76%

Part des actifs concernés

5.2.1 Part des encours impliqués

Au sens de la réglementation SFDR, et selon les données
MSCI établies conformément aux recommandations en
vigueur, I'exposition de nos actifs cotés a des entreprises
impliquées de pres ou de loin dans les combustibles fossiles
correspondant a l'indicateur PAI n° 4 (Principal Adverse
Impact) s'éleve a 11,2 % du total analysé au 31/12/2024, soit
695 M€, contre 11,6 % pour le benchmark.

Cette exposition est majoritairement portée par la poche
obligataire, représentant 12,2% du portefeuille, et se
concentre trés largement sur le secteur des services aux
collectivités, qui constitue a lui seul 71 % de cette exposition.

Les principaux émetteurs de cette poche incluent Iberdrola,
E.ON, EnBW et Engie, avec des niveaux d'exposition aux

énergies fossiles allant de 28 % a 58 %. Iberdrola, premier
contributeur individuel avec un investissement de 80 M£,
affiche une exposition de 27,9 % aux énergies fossiles, tout
en se positionnant comme l'un des leaders mondiaux dans
le développement des énergies renouvelables.

Ces positions constituent des reliquats en portefeuille, dont
le maintien s'explique par les efforts de transition significa-
tifs de ces entreprises, notamment par des Capex largement
alignés a la taxonomie européenne, orientés vers les éner-
gies renouvelables et la décarbonation.

Les poches Actions (8,3 %) et Convertibles (4,7 %) pré-
sentent des expositions marginales, concentrées également
sur les secteurs énergie et utilities.

L'exposition dans les autres secteurs demeure résiduelle ou
nulle, reflétant une stratégie d'investissement responsable
et sélective, visant a accompagner la transition énergétique
sans financer I'expansion des énergies fossiles.

Pour plus de détails sur le mix énergétique des services aux
collectivités et de I'énergie, voir la section 6.3.3 Mix éner-
gétique des électriciens.

SFDR — COMBUSTIBLES FOSSILES — PART DES EXPOSITIONS

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

PART PART PART TOTAL )
OBLIGATAIRE ACTIONS CONVERTIBLES DES ACTIFS COTES

Secteurs Montant Poids Montant Poids Montant Poids Montant Poids

(en M€) % (en M€) % (en M€) % (en M€) %
Service aux collectivités 412 8,6% 29 2,2% 3 2,2% 443 7,2%
Energie 134 2,8% 56 4,4% 1 11% 192 31%
Matériaux de base 27 0,6% 5 0,4% 2 1,2% 34 0,5%
Consommation de base 10 0,2% 13 1,0% 0,00 0% 23 0,4%
Financier 0,0 0% 0,35 0,0% 0,00 0% 0,35 0,0%
Consommation discrétionnaire 0,0 0% 2 0,1% 0,00 0% 2 0,0%
Industriel 0,0 0% 1 01% 0,21 0,2% 1 0,0%
Communication 0,0 0% 0,35 0,0% 0,00 0% 0,35 0,0%
Autres 0,0 0% 0,00 0,0% 0,00 0% 0,00 0,0%
Total 583 12,2% 106 8,3% 6 4,7% 695 11,2%
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@ TAXONOMIE EUROPEENNE ET AUX COMBUSTIBLES FOSSILES

5.2.2 Intensité énergétique des
secteurs a fort impact climatique

| 76%

Part des actifs concernés

Conformément aux exigences du PAI n°6 du réglement
SFDR, nous mesurons l'intensité de consommation énergé-
tique (en GWh par million d'euros de chiffre d'affaires) pour
les entreprises opérant dans des secteurs a fort impact.

SFDR — INTENSITE DE CONSOMMATION ENERGETIQUE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

PART PART AQTIQNS PART CONVERTIBLES TOTAL DE§ ACTIFS
OBLIGATAIRE (OPC DEDIES) (OPC) COTES

Intensité Taux de Intensité Taux de Intensité Taux de Intensité Taux de Intensité
de consommation couverture (GWh | couverture (GWh | couverture (GWh | couverture (GWh
énergétique par M€) par M€) par M€) par M€)
pour les secteurs

a fort impact

La France Mutualiste 96% 0,60 96% 0,31 95% 0,59 96% 0,54
Benchmark 95% 0,49 99% 0,35 97% 117 96% 0,47

Au 31/12/2024, I'intensité énergétique moyenne de notre
portefeuille d'actifs s'éleve a 0,54 GWh/M#£€, contre
0,47 GWh/M£ pour le benchmark, sur la base d'un taux de
couverture élevé de 96 %, garantissant la fiabilité de la
mesure.

A premiere vue, les intensités de consommation énergétique
spécifiques par classe d'actifs montrent que le benchmark
présente en moyenne des intensités plus élevées, notam-
ment sur :

s lapoche Convertibles (1,177 GWh/ME€ pour le benchmark

contre 0,59 pour La France Mutualiste) ;
s etla poche Actions (0,35 contre 0,31 GWh/ME€).

?ﬂ Rapport d'investissement responsable 2024

Cependant, I'intensité globale du portefeuille de La France
Mutualiste ressort au-dessus de celle du benchmark. Ce
paradoxe s'explique principalement par la pondération
structurellement plus élevée de la poche obligataire dans
notre portefeuille. Cette classe d'actifs, plus intensément
consommatrice d'énergie dans notre cas (0,60 GWh/M€
contre 0,49 pour le benchmark), pése davantage sur I'in-
tensité moyenne pondérée.

Strategie
d'alignement
avec les objectifs
Internationaux
de ['"Accord

de Paris

6.1 Objectif d'alignement
de La France
Mutualiste

La France Mutualiste a pour objectif de réduire, d'année en
année, entre 2 % et 5 % l'empreinte carbone du portefeuille
géré en direct afin de rester en ligne avec les objectifs de
réduction du réchauffement climatique de 2 °C a l'objectif
2050.

Nos investissements en obligations, actions et notre patri-
moine immobilier sont couverts par 'objectif de GES (quan-
tité d'émissions tCO,e) et d'alignement de température.

Nous disposons d'un bon suivi de I'objectif de GES qui
couvre 8,7 milliards d'euros (en valeur de marché) ou 90 %
des actifs totaux de La France Mutualiste.

L'objectif d'alignement de température des activités couvre
chez MSCI une trés large partie de nos actifs cotés (97 %).
Cette donnée nous permet d'analyser 7 milliards d'euros (en
valeur de marché) ou 72 % des actifs totaux de La France
Mutualiste.
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STRATEGIE D'ALIGNEMENT AVEC LES OBJECTIFS INTERNATIONAUX DE L'’ACCORD DE PARIS

6.2 Situation actuelle

___ EMPREINTE CARBONE (TONNES EQUIVALENT CO,

EMISSIONS FINANCEES
PAR MILLION D’EUROS INVESTI)

@ EMPREINTE CARBONE @ INTENSITE CARBONE
L'intensité carbone est une mesure

de la quantité de gaz a effet de serre (GES)

Les émissions financées attribuent une part
des émissions d'une entreprise a ses

L'empreinte carbone mesure les
émissions financées, rapportées a

6'2'1 Emprelnte Carbone - IOI Energle n Irzwz%lscegumtmx Emissions GES de 'émetteur (i) investisseurs, proportionnellement a la valeur chaque million investi. émise par million de chiffre d'affaires
H , 1000 000 i i ! i dnéré i
C"mat 29 & SFDR E i Valeur de marché du portefeuille X de leur investissement dans I'entreprise. générée par une entreprise.

I 90%

Part des actifs concernés

o X% des émissions
attribuées

Xx%investi
dans l'entreprise

A

L'empreinte carbone normalisée, exprimée en tCO,e/M€
investi, permet de mesurer la part des émissions de gaz a
effet de serre « embarquée » par le portefeuille, ramenée a
une base d'un million d'euros. Cette normalisation facilite la
comparaison entre portefeuilles de tailles différentes ou
entre différents acteurs du marché.

Emetteurs privés

| 63%

Part des actifs concernés

L'empreinte carbone du portefeuille d'investissements
constitue l'indicateur central suivi par La France Mutualiste

pour évaluer la capacité des entreprises en portefeuille a INTENSITE CARBONE (TONNES EQUIVALENT CO, OBJECTIF COMMENT OBJECTIFS COMMENT OBJECTIFS COMMENT
s'adapter aux enje li : A Arnic. ' ' Connaitre la LE LIRE Savoir combien LE LIRE Savoir combien LE LIRE
jeux climatiques. Elle représente les émis PAR MILLION D’EUROS CHIFFRE D'AFFAIRES) o o . -

R , . L responsabilité Dans le temps. de CO, je finance Plus il est bas de CO, une Plus il est bas,
sions « embarquées » par le portefeuille, exprimées en ; ) o . carbone d'un Plus elles baissent, par euro investi et plus le entreprise émet plus l'entreprise
tonnes de CO, équivalent? (tCO.e). Les données présentées E'i‘ (%‘X Emissions GES de llémetteur(i)) |n'vest|sseur ou moins le pqrtef’eunlg dans ce portefeuille. portefeuille pot.lr chaque euro  est per_fprmante

_ . 2 I d'un portefeuille.  est carboné, d'année Comparer des est responsable. qu'elle gagne. en matiéere
C|—.desso’us couvrc‘ant exclu§|vement les emissions des ent're— Z’Z (lnvesg‘;lsce;nent(g( Chif fre d'af faires de I'émetteur(i)/1 000 ooo) en année. portefeuilles entre Permet de ge réduction
prises détenues, a I'exclusion de celles des Etats, calculées LIMITE DE L'INDICATEUR eux ou dans le comparer € ses emissions.
selon une méthodologie distincte. Le taux de couverture de L'intensité carbone du portefeuille, exprimée en tCO,e/M€ e ———— fjei?f’éf’rzr?ttedse tailles ggst;ﬂg:p”ses
cet indicateur est relativement bon, a 94 %. CA, mesure l'efficacité carbone des entreprises en porte- car ne prend pas en compte différentes

entre elles.

L'empreinte et I'intensité carbone sont calculées a partir des
données climatiques et financieres fournies par MSCI,
notamment a partir de I'EVIC (Enterprise Value Including
Cash), et du chiffre d'affaires.

____ EMISSIONS FINANCEES

n (Investissemento . ., .
z ; (— X Emissions GES de | emetteur(t))
t EVICo

Les émissions financées représentent la somme du montant
des investissements dans chaque émetteur rapporté a I'EVIC
et multiplié par les émissions en tCO e de l'entreprise. Ceci
représente la « part embarquée » des émissions par le biais
de nos investissements.

feuille en rapportant leurs émissions de gaz a effet de serre
a leur activité économique. Contrairement a I'empreinte
carbone, qui est rapportée a l'investissement, l'intensité
carbone permet d'évaluer la performance environnementale
des émetteurs en fonction de leur capacité a générer de la
valeur. Cette approche est particulierement pertinente pour
comparer des entreprises de tailles différentes ou apparte-
nant a des secteurs a intensité carbone variable.

Pour chacune de ces formules, les données les plus récentes
ont été utilisées. Le montant des investissements pour les
obligations porte sur le nominal investi dans les sociétés
contrairement a la valeur de marché a fin d'année 2024 pour
les actions ainsi que les obligations convertibles. Les don-
nées relatives aux émissions de GES integrent les Scopes
1,2 et 3.

8 Unité qui permet de comparer les différents gaz a effet de serre selon leur potentiel de réchauffement global.
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la taille du portefeuille.

Pour les Scopes 1et 2, les émissions financées de nos actifs
cotés s'élevent a 335 622 tCO,e, en baisse de 5 % par rap-
port a lI'année précédente. Rapportée a la taille des porte-
feuilles afin d'en permettre la comparabilité, I'empreinte
carbone ressort a 56,3 tCO e par million d'euros investi,
soit une diminution significative de 19 % sur un an. L'in-
tensité carbone s'établit quant a elle & 90,3 tCO e par million
d'euros de chiffre d'affaires, en recul de 5 % également.

Les portefeuilles de La France Mutualiste affichent des
performances climatiques significativement meilleures que
leurs indices de référence : I'empreinte carbone consolidée
des actifs cotés est inférieure de 20 % a celle du benchmark,
tandis que l'intensité carbone est plus faible de 23 %. A
noter que la poche de convertibles est fortement concen-
trée, avec dix principaux émetteurs représentant a eux seuls

pres de 70 % des émissions financées de ce compartiment.

EMPREINTE CARBONE DU PORTEFEUILLE D'ACTIFS
COTES (tCO,e /M€ D'EVIC INVESTI)

INTENSITE CARBONE DU PORTEFEUILLE D'ACTIFS
COTES (tCO,e /M€ CA)

SCOPE 1 ET 2 SCOPE 1 ET 2
La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
PTF La France Mutualiste Benchmark PTF La France Mutualiste Benchmark
-39tCO,e /M€ -16 tCO,e /M€ -45tCO,e /M€ -2tC0O,e /M€
CAGR de -16 % CAGRde -7 % CAGR de -13 % F CAGR de 0 % T
TOTAL-41% TOTAL -19 % 13534  TOTAL-33% TOTAL -1%
, 131,48 129,81
94,78 121,94 122,95
90,49 88,09
82,45
96,29 4.7
7232 g9 45 66,65 479 9033
I I 56,26
2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
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Le graphique ci-dessous illustre la trajectoire de I'empreinte
carbone de notre portefeuille d'actifs cotés. Entre 2021
et 2024, celle-ci est passée de 94,8 a 56,3 tCO,e/M£, soit
une réduction de 41 %. Cette baisse résulte principalement
de la réallocation du portefeuille vers des actifs a plus faible
intensité carbone, combinée aux efforts de décarbonation
des émetteurs en portefeuille.

TRAJECTOIRE DE L'EMPREINTE CARBONE (TCO,E/M€
INVESTI) DES EMETTEURS PRIVES

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

95
-23 -
s 56
-13
2021 2022 2023 2024 Empreinte
carbone 2024

En 2022, plusieurs arbitrages ont été réalisés en vue de
réduire I'exposition aux secteurs les plus émetteurs. Cela
s'est traduit par la cession d'obligations d'émetteurs tels que
Veolia, Enel, TotalEnergies, SNCF et Engie. Ces entreprises
opérent principalement dans les secteurs des services
publics, du transport et de I'énergie. Il s'agit ici de secteurs
historiquement exposés aux énergies fossiles et a forte
intensité carbone. Ces désengagements ont contribué a
abaisser I'empreinte carbone du portefeuille tout en réorien-
tant l'allocation vers des actifs mieux alignés avec les objec-
tifs de transition climatique.

En 2023, une action forte a été menée avec un désengage-
ment significatif du secteur pétrolier : notre exposition a
TotalEnergies a éteé réduite de 55 %, passant de 88 M€ a
40 M€ en nominal. Par ailleurs, l'intégration systématique
des critéres climat dans l'analyse ISR et le suivi actif des
trajectoires d'émissions ont permis de maintenir une dyna-
mique de réduction continue sur les Scopes 1et 2.

Conscients des enjeux persistants, nous poursuivrons nos
efforts de décarbonation en affinant notre allocation et en
renfor¢ant notre engagement aupres des émetteurs a forte
intensité carbone.
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Les données relatives aux émissions font I'objet d'une ana-
lyse systématique pour chaque décision d'investissement
de notre gestion en direct. Nous sélectionnons, dans chaque
secteur, les leaders en matiére d'émissions. Pour plus de
détails concernant I'ensemble des Scopes 1et 2 (cf. tableau
récapitulatif ci-apres).

Emetteurs publics

| 12%

Part des actifs concernés

L'intensité carbone des émetteurs publics en portefeuille
baisse légerement. Avec une intensité de 4,36 tCO,e par
habitant, les émetteurs publics sélectionnés affichent un
résultat bien meilleur que la moyenne pondérée des pays
de 'OCDE a 10,06 tCO,e par habitant.

EVOLUTION DE L'INTENSITE CARBONE DES ETATS
(TCO,E PAR HABITANT)

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

La France Mutualiste OCDE

no4 mae 132

10,60
10,06

464 466 467 462 4,36

2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024

Cette performance s'explique par le choix d'Etats européens
peu émissifs tels que la France (4,25 tCO,e par habitant),
I'ltalie (5,19) ou I'Espagne (4,68), contrairement a d'autres
Etats de I'OCDE beaucoup plus carbonés tels que le Canada
(14,91), I'Australie (14,21) ou les Etats-Unis (13,83). La France
est la plus grosse pondération au sein du portefeuille. Ces
émetteurs sont sélectionnés selon la matrice suivante :

MATRICE DE SELECTION DES EMETTEURS PUBLICS

La France Mutualiste, Moody's ESG Solution, AIE
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Immobilier La direction du Patrimoine immobilier travaille continuelle-
- 12% ment a I'amélioration de I'efficacité de la performance éner-
o

Part des actifs concernés

Notre patrimoine immobilier détenu en direct, réparti sur dix
ensembles immobiliers parisiens (composés de 54 bati-
ments) et d'une surface totale de 97 638 m? (surfaces
habitables), comptabilise des émissions pour un total de
3 627 tCO,e sur l'année 2024, ce qui représente
3,38 tCO,e rapporté au million d'euros investi.

gétique du patrimoine détenu en pleine propriété et a la
réduction de son empreinte carbone. Ainsi, conformément
a la seconde réforme « DPE Logement » applicable depuis
le ¢ juillet 2021, La France Mutualiste travaille simultané-
ment aux travaux d'amélioration énergétique des installa-
tions de chauffage, des parties communes et des logements.
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Résumeé -tous les actifs

ITR : ELEVATION DE TEMPERATURE IMPLICITE

ARTICLE 29 — DONNEES CARBONE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

EMISSIONS ARTICLE 29 — SCOPE 1 ET 2

Taux de Emissions Taux de Empreinte Taux de Intensité carbone
couverture financées | couverture carbone | couverture | (tonnes eq.CO,/M€
(tonnes eq.CO,) (tonnes eq.CO,/ CA)

M€ d'EVIC investi)
Portefeuille Obligations privées 96% 268 812 81% 68 97% 93
Benchmark 97% 171821 97% 71 98% 139
Ecart vs benchmark -4% -33%
Portefeuille Actions (OPC dédiés) 96% 55667 97% 45 97% 75
Benchmark 99% 66 683 99% 53 99% 93
écart vs benchmark -14% -19%
Portefeuille convertibles (OPC) 95% 1143 95% 88 96% 139
Benchmark 97% 15 022 97% 15 98% 31
Ecart vs benchmark -24% -55%
Total des actifs cotés 96% 335622 96% 56 97% 920
Benchmark 98% 253526 98% 67 98% 130
Ecart vs benchmark -16% -30%
Immobilier — détenu en direct 100% 3627 100% 3,4 100% n.a.
Total des actifs analysés 94% 339 249 87% 53 97% 920

Pour plus de détails concernant I'ensemble des Scopes 1, 2 et 3, cf. annexe 6.

6.2.2 Alignement de température
| 63%

Part des actifs concernés

Afin d'avoir une vision du réchauffement climatique induite
par les entreprises en portefeuille, celle-ci est exprimée en
niveau d'alignement des activités sur un scénario de limita-
tion du réchauffement climatique a 2 °C en 2100, par rapport
a la période préindustrielle.
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L'indicateur ITR (Implied Temperature Rise), fourni par MSCI,
permet d'estimer la trajectoire climatique implicite d'un por-
tefeuille en fonction des engagements, des émissions
actuelles et des plans de transition déclarés par les entre-
prises qui le composent. Exprimé en degrés Celsius, il donne
une estimation de la hausse de température a laquelle le
portefeuille contribuerait d'ici 2100, si le monde suivait le
méme profil d'émissions que les émetteurs détenus. Les
valeurs se situent entre 1 et 10.

L'ITR répond a la question : "Si tout le monde faisait comme cette entreprise, ce pays
ou ce portefeuille d'investissement, a combien de degrés se réchaufferait la planéte ?"

EXEMPLE D'UN DEPASSEMENT DU BUDGET CARBONE

ALLOUE A UNE ENTREPRISE
Dépassement
du budget carbone
Budget L
carbone Emissions
carbone
projetées

© 38°C

Entreprise A T
Emissions
carbone projetées

EXEMPLE D'ENTREPRISE EN DESSOUS
DE SON BUDGET CARBONE

Economie
du budget carbone
Budget P
Emissions
carbone GRS
projetées
1 o © 15
Entreprise B T
Emissions

carbone projetées

Cet indicateur est particulierement utile pour évaluer I'ali-
gnement d'un portefeuille avec les objectifs climatiques de
I’'Accord de Paris. Un ITR inférieur a 2 °C est généralement
considéré comme compatible avec une trajectoire
soutenable.

Pour l'exercice 2023, I'lTR de notre portefeuille d'actifs cotés
s'élevait a 1,92 °C. En 2024, cet indicateur ressort a 2,14 °C
contre 2,31 °C pour les indices référents, marquant une
hausse apparente. Toutefois, cette évolution est principale-
ment attribuable a une mise a jour majeure de la méthodo-
logie de l'indicateur par MSCI en début d'année 2024, et
non a une dégradation de la performance climatique de
notre portefeuille.

Cette nouvelle méthodologie introduit plusieurs ajustements
clés:

EXEMPLE DE DEPASSEMENT DU BUDGET CARBONE
ALLOUE A UN PORTEFEUILLE

Dépassement
du budget carbone
du portefeuille

Budget carbone .
Emissions

du portefeuille s
carbone projetées

du portefeuille @

...... ©26°C

Portefeuille A
Emissions
carbone du portefeuille

EXEMPLE DE PORTEFEUILLE EN DESSOUS
DE SON BUDGET CARBONE

Economie du budget
carbone du portefeuille

Emissions
carbone projetées
du portefeuille

Budget carbone
du portefeuille

=

©15°C

Portefeuille A T
Emissions
carbone du portefeuille

I'adoption d'un scénario climatique plus ambitieux
(1,55 °C au lieu de 2,0 °C), avec une neutralité carbone
avancée de 2070 a 2050 ;

des trajectoires sectorielles plus fines, fondées sur les
travaux du NGFS (Network for Greening the Financial
System), avec une différenciation accrue par secteur,
pays et région ;

un ajustement du budget carbone désormais basé sur
les parts de marché des entreprises plutdt que sur leur
croissance de revenus ;

I'introduction d'une année de référence fixe (2019),
intégrant les émissions historiques réalisées ;

une évaluation de la crédibilité des engagements des
émetteurs, avec ajustement si les trajectoires paraissent
irréalistes.
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Grace a un suivi régulier et précis de notre portefeuille, nous
avons pu observer que I'application de cette nouvelle métho-
dologie a un impact structurel important : le méme porte-
feuille que celui de 2023, qui affichait alors un ITR de
1,92 °C, présenterait aujourd’hui un ITR de 2,14 °C dans le
nouveau modele, un niveau identique a celui de notre
portefeuille actuel.

Cela confirme la pertinence de nos choix d'allocation
récents, qui contribuent a limiter la hausse implicite malgré
le durcissement méthodologique.

La France Mutualiste reste pleinement engagée a respecter
son objectif de maintenir un ITR de 2 °C ou moins d'ici 2025.
Bien que I'évolution des méthodologies externes échappe a
notre contrdle, nous poursuivons activement nos efforts de
sélection pour ce qui est de nos nouveaux investissements.

ALIGNEMENT DE TEMPERATURE DES EMETTEURS PRIVES EN PORTEFEUILLE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

51% 51%
46 %
36 %
31% 31 %
n% 12%
10 %
7%
3% 4% 3% 3% <15
1% 8 15<ITR=<27
- [ [
0 27<ITR=<5
Répartition PTF LFM 2023 Répartition PTF LFM 2023 actualisé Répartition PTF LFM 2024 0 >5

Pas de données

Le graphique ci-dessus illustre I'évolution de la répartition
des émetteurs privés en portefeuille selon leur niveau d'ITR,
entre le portefeuille 2023, sa version actualisée avec la
nouvelle méthodologie MSCI, et le portefeuille 2024.

On observe une baisse significative de la part des émetteurs
alignés avec un scénario d'une augmentation de la tempé-
rature inférieure a 1,5 °C, passant de 46 % (modéle 2023) a
31 % en 2024 suite a la mise a jour du modele MSCI. Cette
évolution ne reflete pas une dégradation intrinséque de la
qualité climatique des investissements, mais s'explique
principalement par le renforcement méthodologique opéré
par MSCI, qui a durci ses criteres d'évaluation des trajec-
toires d'émissions des émetteurs comme nous l'avons vu en
amont de cette partie. Par ailleurs, la part d'émetteurs avec
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un ITR supérieur a 5 °C est passée de 1% a 3 %, traduisant
une concentration résiduelle sur quelques profils fortement
non alignés. C'est notamment le cas de General Electric,
dont I'ITR est passé de 4,9 °C a 10 °C, illustrant une
dégradation marquée de sa trajectoire climatique selon les
nouveaux standards de MSCI.

En paralléle, la part d'émetteurs sans données a été forte-
ment réduite (de 10 % a 3 %), ce qui renforce la robustesse
de l'analyse.

Ces résultats traduisent les effets conjoints d'un modéle plus
strict et d'un réajustement progressif de notre stratégie de
sélection, que nous poursuivons activement pour converger
vers un portefeuille aligné a 2 °C.

REPARTITION DES ENTREPRISES COTEES SELON LEUR ALIGNEMENT AVEC LES PRINCIPAUX SEUILS CLIMATIQUES,
AVANT ET APRES LA MISE A JOUR METHODOLOGIQUE DU MODELE MSCI

MSCI

27% .

. 33%

— N%

18%7’\723% 22% \
MSCI MSCI &b

Nouvelle
méthodologie

. 28%

@® 1,5°Caligné

2 °C aligné

@® Désaligné

@® Fortement désaligné

A I'échelle sectorielle, cette évolution se traduit par une
hausse généralisée des ITR, notamment dans les secteurs
historiquement intensifs en carbone comme I'énergie, les

matériaux et les services publics. La baisse des alignements
est ainsi plus marquée dans ces secteurs, reflétant une
réévaluation des plans de transition des entreprises selon
les nouveaux standards.

EVOLUTION DES ITR MOYENS ET DES DISTRIBUTIONS D'ALIGNEMENT PAR SECTEUR GICS®,
COMPARANT LES RESULTATS DES ANCIENS ET NOUVEAUX MODELES MSCI

MSCI

Energie 5,9°C
9 - P 5,1°C Modele actualisé
Matériaux G S 42°C
Utilitaires 2,9°C
o D 3,5°C
Consommation 2,7°C
discrétionnaire a P S 3,1°C
Industrie o= ———
Consommation 2,5°C
de base - IS 2,8°C
;
Immoblier ( S 2,5°C
Technologie 2,1°C
de l'information - IS 2,5°C
. 2,0°C
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Rapport d'investissement responsable 2024 L Al



STRATEGIE D'ALIGNEMENT AVEC LES OBJECTIFS INTERNATIONAUX DE L'ACCORD DE PARIS

ALIGNEMENT DE TEMPERATURE (°C)

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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Le graphique ci-dessus met en évidence I'ITR par poche
d'actifs cotés dans le portefeuille de La France Mutualiste,
comparé aux benchmarks respectifs. Si I'l'TR agrégé du
portefeuille s'établit a 2,14 °C, néanmoins, la poche de
convertibles affiche un ITR sensiblement supérieur, a
2,79 °C. Cette surchauffe s'explique par une concentration
sectorielle marquée sur des émetteurs a forte intensité
carbone, notamment dans les segments des technologies
médicales et du transport, avec des titres tels qu'lnsulet
Corporation, Dexcom, Carnival Corporation, Transmedics et
Safran.

Conformément a la loi « Energie Climat », la politique climat
de La France Mutualiste vise a aligner le portefeuille d'in-
vestissements a I'Accord de Paris — dont l'objectif est de
limiter le réchauffement climatique a un niveau bien inférieur
a 2 °C, de préférence a 1,5 °C, par rapport au niveau préin-
dustriel — et a la stratégie nationale bas carbone (SNBC)
visant une réduction de 40 % des émissions de gaz a effet
de serre (GES) d'ici 2030, une neutralité carbone en 2050
au niveau national.

L'objectif de La France Mutualiste est d'aligner ses porte-
feuilles d'investissements avec une hausse de température
implicite de 1,5 °C d'ici 2030.

Afin d'atteindre son objectif, La France Mutualiste s'appuiera
sur:

s une trajectoire générale de convergence des porte-
feuilles (par classe d'actifs) avec un objectif de tempé-
rature implicite induite de 2 °C au 31/12/2025 diminuant
ensuite de 0,1 °C par an jusqu'a atteindre 1,5 °C au
31/12/2030 ;

s une politique d'exclusion, appliquée aux nouveaux
investissements, visant les 33 % des sociétés les moins
performantes des secteurs a fort enjeu climatique (éner-
gie, transport, industrie, chimie, batiment) ;

s une politique d'exclusion, pour les nouveaux investis-
sements, des émetteurs ayant une température implicite
induite supérieure a 2,7 °C en 2023 diminuant ensuite
de 0,1 °C par an jusqu'a atteindre 2 °C en 2030 ;

s une politique d'exclusion du charbon et des hydrocar-
bures au 31/12/2030.

Les entreprises sont de plus en plus nombreuses a établir
une stratégie de décarbonation et certaines visent la neu-
tralité carbone via ce type de politique. MSCI fait I'inventaire
des stratégies climatiques de toutes les sociétés. A fin 2024,
la part de nos portefeuilles ayant une stratégie Net Zero est
de 46 % contre 39% a fin 2023. Cette proportion est dispa-
rate entre les actifs. Le portefeuille obligataire Actions
affiche le meilleur taux avec 47 % contre 46 % pour les OPC
dédiés et seulement 23 % pour les convertibles.

PART DES SOCIETES EN PORTEFEUILLE ALIGNEE SUR UN OBJECTIF NET ZERO POUR 2050

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

39% 46%

(D |
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6.2.3 Patrimoine immobilier

| 14%

Part des actifs concernés

Depuis 2012, La France Mutualiste réalise des audits tech-
nigues de ses immeubles afin de vérifier leur conformité sur
un plan réglementaire, et de garantir la sécurité et le bien-
étre des occupants.

Ces audits et études, réalisés par des professionnels du
batiment, permettent d'établir les plans pluriannuels de
travaux, et de prioriser les interventions. Les améliorations
environnementales du parc immobilier, la maitrise des
dépenses énergétiques, I'amélioration des espaces verts et
le respect de I'hygiéne, en particulier des locaux poubelles,
sont les principaux objectifs recherchés dans ces études.

Nous intégrons également ces objectifs dans les relations
avec les entreprises de travaux, qui doivent respecter une
charte annexée aux contrats précisant nos exigences en
matiere de sécurité, de droit social, et de bonnes pratiques
environnementales.

Dans le cadre de sa démarche d'alignement avec I’Accord
de paris et la stratégie nationale bas carbone, La France
Mutualiste met en ceuvre de nombreuses actions sur son
patrimoine immobilier visant a réduire sa consommation
d'énergie et ses émissions de gaz a effet de serre.

s Déploiement de bornes électriques dans les parkings
des patrimoines de Convention (Paris 15¢) et Chevert
(Paris 07¢). Déploiement en cours dans les parkings de
Codet et Psichari (Paris 07¢) courant 2025.

s Afin de maitriser nos dépenses énergétiques tout en
assurant le meilleur confort de nos locataires, nous
continuons de suivre en temps réel les températures de
chauffage de nos appartements suite a la mise en place
et la maintenance de sondes de températures installées
entre 2016 et 2017 dans un échantillon de logements
tests. Ces capteurs nous permettent de contréler le
respect des températures minimales et maximales pré-
vues aux contrats d'entretien et d'exploitation de nos
installations de chauffage et d'eau chaude sanitaire, et
de les faire ajuster.

s Tous nos patrimoines sont équipés de robinets ther-
mostatiques.

s Tous nosimmeubles détenus en pleine propriété béné-
ficient d'un contrat d'entretien et d'exploitation des
installations de chauffage et équipements sanitaires.
Nos contrats, de type MTI (marché température avec
intéressement), comprennent la gestion de I'énergie
(P1), a savoir gaz ou CPCU, I'entretien courant(P2) et la
garantie totale a réparation et transparence des équi-
pements(P3). Ce contrat inclut une démarche d'effica-
cité et d'amélioration de la performance
énergetique suivant la ligne fixée par le Grenelle II, par
la loi de transition énergétique du 17/08/2015. En 2022,

nous avons réduit les dépenses énergétiques de 4 %,
en 2023, 5 %. En 2024 les dépenses énergétiques ont
éteé réduites de 6 % soit une réduction de 15 % sur trois
ans alors méme que l'objectif contractuel sur trois ans
(2022-2023-2024) était une réduction des
consommations énergétiques de 10 % ;

s Depuis 2021, nous généralisons les éclairages led a
I'occasion de la rénovation de nos parties com-
munes ainsi que dans le cadre des rénovations des
appartements ;

s  Objectif zéro papier : quittancement, signature électro-
nique des baux.

s Lors des rénovations d'appartements :

- équipement de mitigeurs a cran d'arrét/mitigeurs
hermostatiques et pommeaux de douches équipés
de cartouches de réduction de pression ;

- isolation thermique des murs en facade / thermo-
acoustique des parquets ;

- installation de VMC simple flux hydro-réglable en
faux plafond composé d'une isolation thermique et
acoustique ;

-remplacement systématique des fenétres simples
vitrage par fenétres double vitrage.

s Bien-étre locataires :

- solation acoustique des murs mitoyens ;

- sécurisation et rénovation des parties communes de
Convention-Lourmel : éclairage led, détecteur de
présence ;

- réfection et isolation thermique de la toiture de The-
baud Paris 15¢ (derniére phase), ravalement et reprise
des étanchéités des balcons ;

-réception des modernisations des ascenseurs de
Dantzig-Guillot-Toussaint (2023-2024) Paris 15¢, Thé-
baud Paris 15¢ (2024-2025), 112 bd Courcelles Paris
17¢ (2023-2024), Psichari Paris 17¢ prévue en 2025 ;

- isolation thermo-acoustique des parquets lors des
rénovations totales ;

- installation de revétements sols ou carrelages sur
chape acoustique ;

- installation de cuisines semi-équipées ;

- travaux de désamiantage.
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6.3 Strategie liee aux
secteurs de I'énergie
et du service aux
collectivités

6.3.1 Charbon thermique

| 63%

Part des actifs concernés

Cette rubrique se concentre sur le charbon thermique. Il est
employé pour produire de I'énergie (électricité ou chaleur).
Son utilisation est la plus intensive en CO, et contribue de
maniére significative au changement climatique. A I'inverse,
le charbon métallurgique est utilisé dans le processus de
fabrication de I'acier et n'a actuellement pas de solution de
substitution.

En dépit de notre politique restrictive et de notre engage-
ment a une sortie du charbon, certains de nos actifs en
portefeuille possédent une exposition au charbon, soit liée
a l'extraction, soit liée aux installations énergétiques a base
de charbon.

Cette exposition se base sur les données fournies par la
Global Coal Exit List (GCEL) de 'ONG Urgewald dont les
seuils quantitatifs sont définis ainsi :

s 20 % du chiffre d'affaires dans des activités de produc-
tion ou d'exploitation du charbon thermique ;

s 20 % de production d'électricité a base de charbon
thermique ou en capacité installée ;

s production de charbon thermique dépassant 10 millions
de tonnes ;

s puissance installée des centrales au charbon dépassant
5 GW.

A fin 2024, moins de 1 % de nos actifs cotés, soit a peu
prés 30 millions d'euros, ont une implication dans le char-
bon thermique, contre 60 millions d'euros en 2023, en
baisse de 50 %. La quasi-majorité des sociétés impliquées
(96 %) sontissues du secteur des services aux collectivités.
Le chiffre d'affaires moyen lié au charbon thermique des
sociétés impliquées est de 9,4 %.

La majorité des sociétés du portefeuille impliquées dans le
charbon thermique a fin 2024 ont une trajectoire de sortie
du charbon a horizon 2030. Nous suivons de prés ces
sociétés dans la mise en place de leurs objectifs et pren-
drons les décisions adaptées en cas de non-progression.

ACTIVITES LIEES AU CHARBON — PART DES EXPOSITIONS

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg, Urgewald

IMPLICATION DES SOCIETES DANS LE CHARBON (URGEWALD)

(Montant €) en % total du % du CA des sociétés % de la production

portefeuille impliquées d'électricité des

sociétés impliquées

Portefeuille obligations 27 000 000 0,6% 7,6% 24,2%
Benchmark 0,6% 22,8% 38,9%
Ecart vs benchmark -66% -38%
Portefeuille actions (OPC dédiés) 1536 035 0,1% 15,7% 24,9%
Benchmark 0,7% 14,9% 21,6%
Ecart vs benchmark 5% 15%
Portefeuille convertibles (OPC) 1747 806 1,3% 1,0% 23,6%
Benchmark 7,8% 17,7% 35,4%
Ecart vs benchmark -38% -33%
Total des actifs cotés 30283 841 0,5% 9,4% 24,3%
Benchmark 0,9% 20,0% 331%
Ecart vs benchmark -53% -27%

Concernant le portefeuille obligataire, I'exposition se
concentre principalement sur deux émetteurs : EnBW et The
Southern Company. L'investissement dans EnBW s'effectue
a travers une obligation verte, dont les fonds sont a 100 %
alloués a des projets de production d'énergies renouvelables.
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L'objectif de La France Mutualiste est d'exclure entierement
de ses portefeuilles (actifs détenus en direct et fonds
dédiés) les investissements dans le charbon, sur I'ensemble
de la chaine de valeur, d'ici 2030.

Pour ce faire, La France Mutualiste utilise les données de la
Global Coal Exit List et s'interdit tout nouvel investissement
dans des entreprises présentes sur le secteur du charbon
(hors obligations vertes et investissements dans des filiales
entierement dédiées a la production d'énergies renouve-
lables). Par ailleurs, La France Mutualiste se fixe un objectif
de désengagement évolutif d'ici 2030 avec un seuil coupe-
ret sur le chiffre d'affaires ou le mix de production énergé-
tigue évoluant linéairement de 25 % en 20233 0 % en 2030
(avec une durée d'un an en cas de dépassement de seuil
pour sortir des titres, sauf situation de marché exception-
nelle).

6.3.2 Hydrocarbures
hon conventionnels

| 63%

Part des actifs concernés

Contrairement aux exploitations dites « conventionnelles »,
certaines exploitations sont beaucoup plus polluantes,
émissives et risquées pour I'environnement. Les hydrocar-
bures non conventionnels regroupent les pétroles et gaz
extraits par fracturation hydraulique (comme le gaz et le
pétrole de schiste), les sables bitumineux, le pétrole extra-

lourd (ayant une densité API < a 15°), les hydrocarbures
issus de forages ultra-profonds (au-dela de 1 500 métres),
ainsi que ceux exploités en région arctique.

Comme pour le charbon thermique, nous utilisons les don-
nées fournies par Urgewald et sa Global Oil and Gas Exit
List (GOGEL) dans I'identification des acteurs du secteur
énergétique impliqués dans les hydrocarbures non conven-
tionnels. L'analyse d'Urgewald couvre la majeure partie des
secteurs impliqués que nous avons en portefeuille et la
quasi-totalité du secteur énergétique.

A fin 2024, 3 % de nos actifs cotés, soit un peu plus de
185 millions d'euros, ont une implication dans les hydrocar-
bures non conventionnels. La production moyenne d’'hydro-
carbures liée au non conventionnel des sociétés impliquées
est de 21 %. Sur notre portefeuille géré en direct (obliga-
tions), cet indicateur descend a 3 % du portefeuille et un
chiffre d'affaires moyen de 18 %. Bien que le poids des
obligations convertibles soit faible, il pese lourdement dans
cet indicateur.

La majorité de cette exposition se concentre sur ces
émetteurs : TotalEnergies, ENI, OMV, BP, Repsol, Shell et
Pioneer.

HYDROCARBURES ET GAZ NON CONVENTIONNELS — PART DES EXPOSITIONS

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg, Urgewald

IMPLICATION DES SOCIETES DANS LES HYDROCARBURES
ET GAZ NON CONVENTIONNELS (URGEWALD)

(Montant €) en % total portefeuille en % de la production

des sociétés impliquées

Portefeuille obligations 134 310 000 3% 19%
Benchmark 3% 31%
Ecart vs benchmark -12% -39%
Portefeuille actions (OPC dédiés) 49 071832 4% 30%
Benchmark 4% 33%
Ecart vs benchmark 8% -10%
Portefeuille convertibles (OPC) 2494 992 2% 51%
Benchmark 2% 66%
Ecart vs benchmark 20% 38%
Total des actifs cotés 185 876 824 3% 22%
Benchmark 3% 33%
Ecart vs benchmark -8% -33%

La France Mutualiste a déterminé une politique d'exclusion
progressive des émetteurs actifs dans les hydrocarbures
non conventionnels. La France Mutualiste vise une exclusion

des hydrocarbures non conventionnels de son portefeuille
d'ici a 2030. Avec un seuil limite (en % de la production)
évoluant de 30 % en 2023 a 0 % en 2030.
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HYDROCARBURES CONVENTIONNELS ET NON CONVENTIONNELS
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6.3.3 Mix énergétique des électriciens
| 63%

Part des actifs concernés

Au travers de nos investissements, nous nous efforcons de
réduire continuellement les émissions carbone. Le secteur
des services aux collectivités est I'un des premiers contri-
buteurs aux émissions carbone et notamment les produc-
teurs d'électricité. Nous suivons de prés le mix énergétique
que nous finangons.

En 2024, plus de la moitié (62 %) de nos investissements
se concentrent sur des énergies trés peu carbonées : 49 %
en renouvelables et 13 % sur le nucléaire.

La part d'énergie en provenance de gaz naturel, bien qu‘ali-
gnée avec la taxonomie européenne, a été identifiée dans

notre stratégie comme énergie fossile. Nous travaillons a
réduire cette proportion. Au global, les énergies fossiles que
nous finangons sont déja plus faibles que celles de nos
indices de référence.

Concernant le charbon, source d'énergie la plus émettrice
de carbone, les sociétés identifiées parmi nos actifs se
concentrent surtout dans le portefeuille de convertibles.
Nous allons engager le dialogue avec les gérants d'actifs
sur ce sujet. Dans le portefeuille obligataire EnBW, The
Southern Company et Veolia ressortent comme les premiers
contributeurs sur cette donnée. Ces investissements ont en
partie été réalisés en obligations vertes et financent des
projets verts. Concernant l'autre part en obligations stan-
dard, nous suivons de prés la stratégie de sortie du charbon
de ces sociétés.

DIFFERENTS TYPES DE PRODUCTION D’ELECTRICITE ET LEURS IMPACTS

CENTRALE CENTRALE A GAZ SOLAIRE
A CHARBON

o
RS

800 g 400 g 20gas50g

EOLIEN CENTRALE HYDROELECTRICITE
NUCLEAIRE
ﬁ !
109 649 649
par kWh

CO, par kWh CO, par kWh CO, par kWh ' co, ' CO, par kWh CO, par kWh

PRODUCTION D'ELECTRICITE — CAPACITE INSTALLEE (%)

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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POURCENTAGE DE LA VALEUR AJOUTEE BRUT DIRECTE ET DE LA CHATNE D'APPROVISIONNEMENT AYANT UNE

DEPENDANCE ELEVEE, MOYENNE ET FAIBLE VIS-A-VIS DE LA NATURE, PAR SECTEUR D'ACTIVITE
PwC

Strategie
d'alignement
avec les objectifs
de long terme liés
a la biodiversité

| 63%

Part des actifs concernés
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La biodiversité est le tissu vivant de notre planéte. Elle est
complexe et résulte d'une lente évolution du monde vivant
sur la planete. La biodiversité et le changement climatique
sont inextricablement liés. La perte de biodiversité réduit la
capacité de la nature a absorber les gaz a effet de serre. Le
changement climatique, a son tour, fait payer un tribut plus
lourd a la nature.

Le rapport Nexus de I'IlPBES publié en décembre 2024,
souligne que les crises de la biodiversité, du climat, de I'eau,
de l'alimentation et de la santé sont interconnectées et
doivent étre traitées conjointement. La biodiversité décline
a un rythme accéléré sous I'effet des activités humaines
(déforestation, agriculture intensive, pollution, changement
climatique), avec une perte estimée de 2 % a 6 % par décen-
nie.

Le rapport recommande une approche systémique pour
maximiser les co-bénéfices environnementaux et sociétaux.
Parmi les solutions proposées figurent la restauration des
écosystemes, I'adoption de régimes alimentaires durables,
la gestion intégrée des paysages et le soutien aux pratiques
locales durables.
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Electricité
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Pour les investisseurs responsables, ce rapport rappelle
I'importance d'intégrer les interconnexions entre les enjeux
environnementaux, comme la biodiversité, le climat et les
ressources naturelles, afin de mieux anticiper les risques et
de contribuer a des impacts positifs, en cohérence avec les
ODD et les accords internationaux sur la biodiversité.

Malgré I'attention croissante portée au theme du recul de la
nature ces derniéres années, la compréhension de la fagon
dont ces pertes affectent les entreprises reste sous-évaluée.

En 2020, le World Economic Forum exposait le tableau sui-
vant, concernant les secteurs les plus dépendants et a
risques face a la nature :

Seulement un tiers des secteurs économiques ont une faible
dépendance a la nature. Le risque économique lié a la perte
de biodiversité est indéniable. C'est pourquoi, les investis-
seurs se doivent d'intégrer les considérations relatives a la
nature et a la biodiversité dans leurs décisions d'investisse-
ment.

Bien que cette thématique soit de plus en plus abordée dans
I'analyse ESG, les données manquent encore cruellement,
et le marché manque de maturité générale.

A la suite de I'impasse observée lors de la COP16 & Cali en
octobre 2024, les négociations menées sous l'égide de
I'ONU a Rome en mars dernier ont abouti a I'adoption d'une
stratégie de financement destinée a soutenir le Cadre mon-
dial pour la biodiversité Kunming-Montréal. Ce dernier vise
a stopper et inverser la perte de biodiversité d'ici 2030 a
travers des objectifs concrets tels que la réduction de moi-
tié du gaspillage alimentaire, la préservation de I'eau douce
ou encore la diminution de l'usage de substances chimiques
nocives.

Le plan adopté prévoit une mobilisation progressive de
200 milliards de dollars par an d'ici la fin de la décennie,
incluant 20 milliards dollars spécifiquement destinés aux
pays en développement d'ici 2025, financés par les pays
industrialisés.

Notre fournisseur de données MSCI met a notre disposition
deux thématiques spécifiques permettant d'évaluer les
enjeux liés a la biodiversité : I'impact sur les zones sensibles
et la contribution potentielle a la déforestation. Le premier
permet d'identifier les entreprises susceptibles de porter
atteinte aux écosystemes naturels, tandis que le second,
cible celles impliquées, directement ou indirectement, dans
des dynamiques de déforestation. Le taux de couverture de
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ces deux indicateurs est relativement satisfaisant, avoisinant
les 75 %.

Par ailleurs, plusieurs indicateurs réglementaires ou option-
nels issus du cadre SFDR sont également mobilisés, tels
que : les entreprises ayant un impact négatif sur les zones
sensibles de biodiversité (PAl 7), celles contribuant a la
pollution des eaux (PAI 8), générant des déchets dangereux
(PAI 9), ne disposant pas de stratégie de recyclage des
déchets, ou encore participant a la déforestation (PAl option-
nel 13). Toutefois, la couverture de ces indicateurs reste
globalement trés limitée, avec des taux variant entre 1 % et
30 %.

Pour plus de détails sur les PAI (Principal Adverse Impact),
cf. annexe 9.

/1 Impact sur les zones
sensibles

MSCI construit son approche biodiversité en se basant sur
une cartographie des zones sensibles. Ces zones sont
identifiées par une agrégation de plusieurs données : le
Forest Landscape Integrity Index (ayant un score = 6), Mean
Species Abundance (ayant un score 2 0,56), Deforestation
Fronts des ONG WWF et Terra-i, et enfin le Prime areas for
Conservation de Global Safety Net. Sur cette cartographie,
MSCI identifie toutes les sociétés ayant a minima trois sites
a moins de 1,5 km d'une zone sensible. Ces zones sont
également classées en fonction de leur importance : zone
sensible, zone intacte ou zone a conservation primordiale.

Exemple des zones identifiées par les différentes données :

INTEGRITE ECOLOGIQUE DE LA BIODIVERSITE

MSCI ESG Research

Mean species abundance :
above average (>=0,56)

ZONES PRIORITAIRES POUR LA CONSERVATION

MSCI ESG Research

(Global safety net layers
by Global Safety Net- one earth)

Le résultat d'impact sur les zones sensibles de biodiversité est le suivant :

PRESENCE DES SOCIETES EN PORTEFEUILLE DANS DIFFERENTES ZONES DE LA BIODIVERSITE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

_37%
Q _ 56%

ZONES SENSIBLES
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ZONES INTACTES

—15%

ECOSYSTEMES FRAGILES

En 2024, pres de la moitié des sociétés présentes en por-
tefeuille sont susceptibles d'avoir un impact sur des zones
sensibles en matiére de biodiversité. Toutefois, seulement
15 % présentent un risque potentiel d'affecter des zones de
conservation de premier ordre, qualifiées « d'écosystemes
fragiles ». Parmi les principaux émetteurs exposés a ce
risque figurent Legrand, General Electric, Iberdrola et E.ON.
Ces sociétés représentent des positions significatives dans
le portefeuille, avec des encours compris entre 20 et plus
de 30 millions d'euros. Pour plus de détails, cf. annexe 6.

/.2 EXposition
a la déforestation

De la méme maniere que les zones sensibles, MSCI construit
son approche sur la déforestation basée sur la cartographie
via les données Deforestation Fronts des ONG WWF et
Terra-i. Cette cartographie est également couplée a la

surveillance d'activités liées aux matieres premieres sui-
vantes : huile de palme, soja, beeuf et bois.

En 2024, seulement 3,6 % des sociétés en portefeuille obli-
gataire présentent une incidence potentielle, directe ou
indirecte, sur la déforestation, contre 5,6 % en 2023. Cette
amélioration s'inscrit dans la dynamique de renforcement
de la prise en compte des enjeux de durabilité. Les princi-
paux émetteurs identifiés par I'indicateur en 2024 sont ENI,
ENEL, BASF et Mondelez International, qui figurent parmi
les positions significatives du portefeuille obligataire. Pour
plus de détails, cf. annexe 6.

En 2024, seuls 0,02 % des actifs en portefeuille présentent
un lien avec la production et la distribution d'huile de palme.
Cette exposition résiduelle est concentrée majoritairement
dans le portefeuille convertible (0,29 %), et de maniére trés
marginale dans le portefeuille actions (0,05 %). A noter que
le portefeuille obligataire ne présente aucune exposition a
cette activité. Pour plus de détails, cf. annexe 7.

EXPOSITION DU PORTEFEUILLE A LA DEFORESTATION ET A L'HUILE DE PALME

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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/.3 Mesure de I'empreinte
biodiversité de
nos investissements :
une approche fondée
sur les indicateurs PDF
et MSA

Dans le cadre de la préservation de la biodiversité, enjeu clé
pour la stabilité écologique et économique mondiale, nous
analysons cette année I'empreinte biodiversité de nos inves-
tissements en nous appuyant sur des indicateurs de
référence fournis par notre fournisseur de données :

- Potentially Disappeared Fraction of Species (PDF) ;

- Mean Species Abundance (MSA).

Ces deux indicateurs permettent de quantifier, de maniere
synthétique, les pressions exercées par les activités écono-
miques sur la diversité biologique des écosystéemes ter-
restres et aquatiques.
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MSCI fournit également une analyse spécifique de I'em-
preinte sur la biodiversité marine, bien que cette dimension
reste encore largement exploratoire.

Cas particulier : la biodiversité marine

L'évaluation de I'empreinte biodiversité marine constitue a
ce jour une approche encore en développement, en raison
de la méconnaissance partielle des espéces océaniques,
certaines estimations évoquant jusqu'a deux millions d'es-
péces encore non identifiées, notamment parmi les
micro-organismes. Se faisant, les données actuellement
disponibles doivent étre interprétées avec prudence. La
complexité des interactions écologiques marines, en parti-
culier dans les grands fonds, rend difficile une modélisation
fiable et standardisée des impacts économiques sur ces
écosystemes.

Pour répondre a ces limites, MSCI prévoit d'enrichir son
analyse a travers plusieurs axes complémentaires :

s une mesure de la fraction d'espéces potentiellement
disparues liée aux émissions de gaz a effet de serre,
intégrant les effets du changement climatique sur les
milieux aquatiques ;

s une prise en compte des controverses environnemen-
tales affectant les écosystémes marins, notamment
dans les secteurs du transport maritime et des forages
offshore ;

s etune évaluation des pratiques de certification durable
dans les chaines d'approvisionnement en produits de la
mer, particulierement dans l'industrie agroalimentaire.

Ces données permettent d'améliorer progressivement notre
compréhension des impacts et des risques sur la biodiver-
sité associés a nos portefeuilles d'investissement, tout en
intégrant les limites méthodologiques encore présentes, en
particulier sur les environnements marins.

7.31 Potentially Disappeared Fraction
of Species (PDF

Le PDF indique la contribution d'une entreprise a I'extinction
irréversible potentielle d'espéces au niveau mondial, liée a
ses émissions de gaz a effet de serre, a son empreinte
spatiale, et a sa consommation d'eau mesurée par la fraction
d'espéces potentiellement disparues, mise a I'échelle par
10, pour une meilleure lisibilité.

Le PDF est un indicateur compris entre O et 1:
s PDF = 0: nature intacte, biodiversité préservée ;
PDF = 1: environnement complétement détruit, biodi-

versité perdue.

Entre les deux, plus le PDF est élevé, plus la biodiversité est
dégradée.

POTENTIALLY DISAPPEARED FRACTION OF SPECIES (PDF)

MsSCI

PDF =0 PDF = 0,25
nature intacte,

biodiversité

préservée

PDF = 0,5
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PDF = 0,75 PDF =1
environnement
complétement
détruit, biodiversité
perdue

Son calcul suit une approche en trois étapes :

CALCUL DE L'IMPACT SUR LA BIODIVERSITE, METHODOLOGIE DU PDF

MsCI

(\« l\/\

S ol

1. PRESSIONS

MSCI commence par regarder ce que
fait concrétement une entreprise et qui
peut abimer la nature, comme les gaz
qu'elle rejette, son occupation des sols,
ou l'eau qu'elle consomme.

et des sols.

Les résultats sont ensuite agrégés et attribués a chaque
entreprise, afin de quantifier son empreinte biodiversité
globale.

7.3.2 Mean Species Abundance (MSA)

Le MSA mesure I'étendue spatiale de la contribution poten-
tielle d'une entreprise a la dégradation de l'intégrité de
I'écosysteme local, mesurée par I'abondance moyenne des

Ensuite, MSCI s'intéresse aux
conséquences de ces actions sur
I'environnement, comme le réchauffement
climatique, la disparition des habitats
naturels ou la pollution de I'eau

2. IMPACTS INTERMEDIAIRES 3. IMPACTS FINAUX

Enfin, MSCI évalue combien d'espéces
pourraient disparaitre a cause de

ces dommages, en se concentrant

sur trois grands milieux naturels :

la terre, les eaux douces (riviéres, lacs)
et les océans.

especes multipliée par l'utilisation estimée des terres de
I'entreprise (MSA.km?).

Le MSA varieentre O et 1:

s unscoredelindique un écosystéme entierement intact,

ou toutes les espéces originelles sont présentes en
abondance naturelle ;

s un score de O représente un écosysteme totalement

dégradé, ou toutes les especes d'origine ont disparu.

PRESSIONS ENVIRONNEMENTALES FAISANT BAISSER LE MSA

Perturbations N
routiéres

Changement 7,
climatique

Utilisation
des sols

@ Dépot d'azote

@ /ﬁﬁb

S

Fragmentation
des habitats
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CALCUL DE L'ABONDANCE MOYENNE DES ESPECES MSA

MscCI

ETAT NON PERTURBE

(s
(s R

Lt £

MSA =1/2 +0/1+1/3 +2/2=0,46

ETAT PERTURBE

Akt £

Inclus dans le calcul de la MSA

Exclus (espéces invasives)

Cet indicateur nous aide a calculer dans quelle mesure les
écosystemes affectés par nos investissements conservent
leur diversité biologique, en comparant I'abondance
moyenne des espéces actuelles a celle d'un écosysteme
intact, sans pression humaine.

Pour ce qui est de nos premiers travaux de quantification
de l'impact de nos investissements sur la biodiversité, I'éva-
luation de notre portefeuille d'actifs cotés repose sur I'inté-
gration de quatre indicateurs clés : I'empreinte MSA

(MSA.km?/M€ investi) et son intensité économique (MSA.
km?/M£ de chiffre d'affaires), ainsi que I'empreinte PDF
(PDF/ME£ investi) et son intensité PDF (PDF/M€ de chiffre
d'affaires), conformément aux recommandations du cadre
TNFD (Taskforce on Nature-related Financial Disclosures).

Ci-dessous, les résultats obtenus illustrant la performance
du portefeuille au regard des pressions exercées sur la
biodiversité selon les indicateurs retenus.

FACTEURS DE PERTE DE BIODIVERSITE — EMETTEURS PRIVES

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

EMPREINTE ET INTENSITE BIODIVERSITE

MSA.KM? PDF GLOBAL

Taux de | Empreinte Taux de Intensité Taux de | Empreinte Taux de Intensité
couverture (MSA. | couverture (MSA. | couverture | (PDF/M€ | couverture | (PDF/M€
km2/M€ km2/M€ investi) CA)

investi) CA)
Portefeuille obligations privées 78% 0,00332 78% 0,00707 78% 0,02385 78% 0,01770
Benchmark 81% 0,00330 81% 0,00608 81% 0,03851 81% 0,03097
Ecart vs benchmark 1% 16% -38% -43%
Portefeuille actions (OPC dédiés) 97 % | 0,00108 97% | 0,00208 97% | 0,02242 97 % 0,01671
Benchmark 100 % 0,00318 100% 0,00757 100% 0,02761 100 % 0,02190
Ecart vs benchmark -66% -73% -19% -24%
Portefeuille convertibles (OPC) 95% | 0,00031 95% | 0,00468 95% 0,05129 95% | 0,05226
Benchmark 97 % 0,00033 97% 0,00355 96% 0,04247 97 % 0,08756
Ecart vs benchmark -5% 32% 21% -40%
Total des Actifs Cotés 82 % | 0,00280 82% | 0,00599 82% | 0,02415 82% | 0,01824
Benchmark 88 % 0,00316 88% 0,00648 88% 0,03508 88% 0,02995
Ecart vs benchmark -12% -8% -31% -39%

Sur le plan du MSA, la performance est nuancée. L'empreinte
globale atteint 0,00280 MSA.km?/M£ investi, soit 12 % de
moins que le benchmark, et I'intensité est également infé-
rieure de 8 %. Cela signifie que pour chaque million d'euros
investi, les activités financées sont associées a la
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dégradation de 0,00280 km? d'habitat naturel, contre
0,00316 km? pour les références. Le portefeuille actions
surperforme nettement son benchmark avec une empreinte
MSA inférieure de 66 %.

Du cété du PDF, les résultats sont globalement favorables.
Le portefeuille affiche une empreinte PDF consolidée de
0,02415 PDF/ME€ investi, soit une réduction de 31 % par
rapport aux benchmarks agrégés. Cela signifie que chaque
million d'euros investi dans ce portefeuille est associé a une
perte potentielle moyenne de 2,4 % de la biodiversité locale,
contre 3,5 % dans les indices. L'intensité PDF s'éleve a
0,01824 PDF/M£ de chiffre d'affaires, inférieure de 39 %
auxindices de références, ce qui signifie que chaque million
d'euros de chiffre d'affaires généré par les entreprises en
portefeuille est associé a une perte potentielle de 1,8 % des
especes locales, contre prés de 3 % pour le benchmark.
Ces résultats traduisent une efficience environnementale
supérieure, tant en valeur absolue qu'en intensité écono-
mique.

Ces premiers calculs constituent une base solide de dia-
gnostic, qui sera enrichie par un élargissement du périmeétre
couvert, une amélioration des données sous-jacentes et une
intégration progressive dans nos processus d‘allocation et
de sélection ESG.

Avec les indicateurs PDF et MSA, nous disposons désormais
d'outils concrets pour quantifier I'empreinte biodiversité de
nos investissements. lls renforcent notre capacité a orienter
nos décisions d'investissement de maniére plus responsable
et a soutenir les démarches de préservation du vivant.

Pour plus de détails sur la composition de I'indicateur PDF
global (émissions de GES, usage des sols, et consommation
d'eau), cf. annexe 9.

7.4 Capacité
des émetteurs
a atténuer leur impact
sur la biodiversité

L'évaluation de I'impact biodiversité ne saurait étre compléete
sans l'analyse des politiques mises en place par les entre-
prises pour limiter ou compenser les pressions environne-
mentales générées par leurs activités. MSCI nous fournit
des données sur les initiatives stratégiques des émetteurs
visant a : préserver les écosystemes, restaurer les milieux
naturels dégradés et encadrer I'usage des ressources.

Dans ce cadre, nous analysons des politiques couvrant
plusieurs domaines clés, tels que la lutte contre la défores-
tation, la protection de la biodiversité, I'aménagement du
territoire, la gestion de I'eau ou encore la préservation des
milieux marins. Ces engagements traduisent la capacité des
entreprises a anticiper les risques environnementaux, a
encadrer leurs chaines d'approvisionnement et a contribuer
activement a la préservation du capital naturel.

Ce graphique évalue la proportion d'émetteurs de notre
portefeuille ayant mis en place ou communiqué des poli-
tiques spécifiques liées a la biodiversité. Les données sont
segmentées par catégorie de politique, avec une comparai-
son directe aux indices de références.

A I'exception de la planification de I'aménagement du terri-
toire durable et de la gestion de I'eau, la majorité des poli-
tiques affichent des taux de divulgation relativement faibles,
tant pour notre portefeuille que pour ses indices de réfé-
rence. Cela reflete une maturité encore limitée des sociétés
sur la formalisation des politiques biodiversité.

Par exemple, seulement 13 % des émetteurs en portefeuille
déclarent une politique de protection de la biodiversité,
contre 9 % en moyenne dans les indices de référence.

Notre analyse révéle que le portefeuille présente une meil-
leure couverture que ses indices de référence sur les poli-
tiques biodiversité les plus complexes. En revanche, il reste
globalement aligné avec ces derniers sur les thématiques
plus courantes, telles que la gestion de I'eau ou I'aménage-
ment du territoire.

Cela refléte un positionnement globalement responsable,
mais aussi un niveau de transparence encore perfectible, a
I'image d'un marché en transition et en cours de structura-
tion sur ces enjeux.

DIVULGATION DES POLITIQUES EN FAVEUR
DE LA BIODIVERSITE

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

Politique 18,2 % 79,3 % 25%

de lutte La France

contre la Mutualiste

déforestation 16,6 % 82,3% 1M%
Benchmark

Politique 131% 84,4 % 25%

de protection La France

dela Mutualiste

biodiversité 8,8 % 90,1% 11%
Benchmark

Politiques 65,2 % 323%25%

[ 4 La France
d amer!aqement Mutualiste
du territoire

durable 64,9 % 340% 11%
Benchmark
Politiques 58,9 % 38,6 %2,5%
de gestion bla France
Y utualiste
de l'eau
58,6 % 403% 11%
Benchmark
Politiques 23,3 % 74,2 % 2,5%
P La France
oceaniques Mutualiste
durables
211 % 778 % 11%
Benchmark
oul Non divulguée @ Pas de données
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L'ESG
dans la gestion
des risques

Cette section integre les risques physiques, de transition, et
de responsabilités liés au changement climatique et a la
biodiversité, en cohérence avec la SFDR.
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8.1 Dispositif de gestion
des risques

La gouvernance du dispositif de gestion des risques est
assurée via plusieurs instances :

s comité des risques et du contréle interne, qui réunit les
membres du Codir et les fonctions clés Risque, Audit et
Conformité ;

s comité d'audit et risques, qui réunit des administrateurs
et les fonctions clés Risque, Audit et Conformité.

Afin de maitriser au mieux les risques, le dispositif de gestion
des risques s'appuie sur plusieurs outils au sein de la
mutuelle :

s Lacartographie des risques : exercice annuel de recen-
sement et de hiérarchisation de I'ensemble des risques
de La France Mutualiste. Il s'agit d'un outil de gestion et
de communication sur les risques que fait vivre la fonc-
tion de gestion des risques et dont dispose l'organe de
gouvernance.

s Les entités opérationnelles sont responsables de leurs
risques, y compris ceux a enjeu ESG.

s Lesrisques identifiés dans les cartographies font I'objet
d'une évaluation, d'une gestion et d'une surveillance via
des indicateurs dédiés.

L'ESG DANS LA GESTION DES RISQUES

s La cartographie des risques majeurs est présentée au
comité d'audit et des risques puis validée en conseil
d'administration.

s Le processus ORSA : La France Mutualiste procéde a
une évaluation interne des risques et de la solvabilité, a
minima une fois par an. Les travaux ORSA englobent les
exercices de stress test, avec des scénarios pouvant
intégrer le risque climatique. Les éléments sont présen-
tés sous le rapport ORSA en comité ORSA puis validés
en conseil d'administration.

8.2 Risques ESG

Les criteres environnementaux, sociaux et de gouvernance
permettent d'évaluer la prise en compte du développement
durable et des enjeux de long terme dans la stratégie de
I'organisation.

La gestion des risques ESG est une priorité au sein de La
France Mutualiste

s Lerisque environnemental désigne la possibilité de
survenance d'incidents ou d'accidents générés par
I'activité d'une entreprise pouvant avoir des répercus-
sions nuisibles et significatives sur I'environnement.

Pour limiter ce risque, la mutuelle s'engage via la politique
d'investissement a I'intégration des criteres ESG dans le
choix de ses investissements : zones d'exclusion ou limites
fixées selon les secteurs, réduction de I'empreinte carbone
du portefeuille global. Ces éléments font I'objet d'indicateurs
de surveillance, restitués lors d'instances dédiées.

Dans ce cadre, la mutuelle a tenu son engagement de dou-
bler les obligations labellisées « green » (vertes) ou
« social », passant de 656 M€ en 2021 a prés de 856 M€
d'encours en fin 2023.

En complément, La France Mutualiste réalise depuis 2012
des audits techniques de ses immeubles en vue de vérifier
leur conformité sur un plan réglementaire, et de garantir la
sécurité et le bien-é&tre des occupants. Dans ce cadre, le
parc immobilier fait I'objet d'un programme de mises aux
normes, prévu sur plusieurs années.

s Lerisque social regroupe les enjeux liés aux risques
psychosociaux, aux luttes contre les discriminations.

Ce risque est au coeur des préoccupations de La France
Mutualiste, les accords se sont multipliés ces derniéres
années : travail hybride, soutien du pouvoir d'achat, gestion
des emplois et des parcours professionnels.

Les salariés ou autres personnes agissant pour le compte de
La France Mutualiste sont de plus en plus sensibles aux

enjeux ESG. Il est donc nécessaire que les valeurs soient
alignées en ce sens de maniére a préserver |'attractivité de
la mutuelle.

s Lesrisques de gouvernance sont notamment liés au
manque d'éthique au sein de I'entreprise ou via ses four-
nisseurs ou partenaires commerciaux. La comitologie
définit les roles et responsabilités de chaque partie pre-
nante afin de garantir la transparence des décisions
prises.

En complément de I'exercice annuel de cartographie des
risques, des scénarios dédiés sont testés dans le cadre de
I'ORSA : une premiere étude de I'impact du risque climatique
sur la solvabilité de la mutuelle a été menée en 2022. Un
exercice complet est dédié en 2023 sur le risque climatique.

8.3 Risques physiques et
de transition
Approche MSCI — Climate Value at Risk (CVaR)

MSCI analyse les risques climatiques en fonction d'une série
de scénarios de transition et de risques climatiques phy-
siques. Cette approche est étroitement alignée sur les recom-
mandations de la Taskforce on Climate-Related Financial
Disclosures (TCFD).

Les pourcentages indiqués dans le tableau ci-apres repré-
sentent la valeur de I'ensemble des colts futurs lié aux
risques politiques, aux bénéfices d'opportunités technolo-
giques et aux colts et bénéfices des événements climatiques
extrémes. Cette étude inclut donc les potentiels impacts
positifs.

Dans le cadre de notre démarche d'investissement respon-
sable, nous avons comparé les expositions aux risques cli-
matiques de nos portefeuilles d'actifs cotés entre 2023
et 2024, a travers deux scénarios de réchauffement clima-
tique. Cette analyse se base sur la mesure du CVaR, qui
agrege les risques physiques et les risques de transition liés
aux trajectoires climatiques futures, et les exprime en impact
potentiel sur la valeur de marché.

Le type de scénario choisi pour cette étude (AIM CGE) est
I'un des plus rigoureux. Il est calculé sur un scénario d'aligne-
ment a 1,5 °C et 2 °C.

Globalement, notre portefeuille d'actifs cotés affiche en 2024
une résilience climatique Iégérement améliorée par rapport
a 2023, comme en témoigne la baisse du CVaR agrégé sous
le scénario 1,5 °C, qui passe de -7,18 % a -6,90 %. Cette
tendance est également observable sous le scénario 2 °C,
ou le CVaR agrégé évolue de -4,09 % a -4,02 %.
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L'ESG DANS LA GESTION DES RISQUES

Cette amélioration globale est soutenue par :

s uneréduction significative du risque physique sur I'en-
semble des portefeuilles, en particulier pour les actions
et les convertibles ;

s une gestion active des risques de transition, qui restent
stables voire en Iégere diminution selon les classes
d'actifs.

Quand nous regardons le détail par classe d'actif, nous
observons :

s Obligations : I'exposition reste relativement stable
(-4,05 % > -4,15 %), avec un CVaR agrégé autour de
-4,1 % pour le scénario 1,5 °C ;

SCENARIO AIM CGE | 1,5 °C | ADVANCE

s Actions (OPC dédiés) : le CVaR agrégé diminue de

-18,86 % a -17,24 % sous le scénario 1,5 °C, et de
-13,90 % a -12,48 % sous le scénario 2 °C ; cette amé-
lioration provient principalement d'une forte baisse du
risque physique (-9,28 % - -7,74 %), tandis que le
risque de transition reste stable autour de -9,5 %. La
contribution monétaire au risque climatique baisse
également (229,7 M€ > 219,1 M€), malgré une couver-
ture inchangée a 98 % ;

s Convertibles (OPC) : le Climate VaR agrégé s'améliore

nettement, passant de -9,00 % a -7,09 % sous 1,5 °C,
et de -7,28 % a -5,36 % sous 2 °C; le risque physique
chute fortement (-2,97 % - -1,03 %), reflétant proba-
blement une sélection accrue d'émetteurs moins expo-
sés géographiquement; la contribution monétaire passe
de 11,60 M€ a 9,50 M€.

La France Mutualiste, MSCI

SCENARIO AIM CGE | 2,0 °C | ADVANCE

0,06%

Taux de Part des Risque de Risques Part du Part des | Risque de Risques Part du
couverture risques transition | physiques risque en risques transition | physiques risque en
climatiques vers une liés au montant climatiques vers une liés au montant
surla valeur | économie climat monétaire  sur la valeur | économie climat monétaire
des actifs bas (M€) des actifs bas (M€)
carbone carbone
S‘I’;I:‘;;‘;“Jr"': 76% -415% | -3,70% | -0,46% -198,5 -1,74% -1,28% | -0,46% -83,2
Benchmark 77% -4,70% -4,39% -0,31% -1,98% -1,67% -0,31%
Ecart vs benchmark
fg;??g‘é'i'gs‘)‘“w“s 98% -17,24% | -9,50% | -7,74% 2191  -12,48% | -475% | -773% -158,6
Benchmark 100% -18,35% -10,80% -7,55% -13,06% -5,51% -7,55%
Ecart vs benchmark
Portefeutlle (0PC) 91% -7,09% | -6,07% | -1,03% -9,5 -5,36% | -4,33% |  -1,03% 7,2
Benchmark 94% -5,86% -516% -0,70% -3,92% -3,22% -0,70%
Ecart vs benchmark
Total des actifs 81%  -6,90%  -4,94% -1,97% 4271 -4,02% | -2,06% | -197%  -249,0
Benchmark

Ecart vs benchmark

L'analyse des risques physiques liés au climat entre 2023
et 2024 met en évidence des évolutions contrastées selon
les types d'aléas environnementaux, mais aussi en fonction
des classes d'actifs. Les résultats révelent une tendance
générale a la baisse de I'exposition a certains phénomenes
extrémes, tout en soulignant une vulnérabilité croissante a
d'autres, en particulier les vagues de chaleur.

Le principal enseignement de cette analyse est la nette

aggravation de l'exposition aux épisodes de chaleur extréme.
En effet, cette catégorie d'aléa reste, en 2024, la premiere
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source de risque physique pour le portefeuille, avec une
contribution au CVaR de -712 % sur les actions, contre
-5,58 % en 2023. Cette dégradation pourrait s'expliquer par
une présence accrue d'émetteurs situés dans des zones
géographiques fortement exposées aux vagues de chaleur,
ou appartenant a des secteurs sensibles aux hausses de
température, tels que les infrastructures énergétiques, les
transports ou certains segments de I'industrie.A I'inverse,
les risques liés aux inondations, qu'elles soient fluviales ou
cotieres, ont enregistré une baisse marquée sur la période.

Concernant les autres aléas climatiques tels que le froid
extréme, les précipitations, les cyclones ou les feux de
foréts, les contributions restent globalement marginales et
relativement stables d'une année sur I'autre. On observe
néanmoins une légere hausse de I'impact positif de l'aléa
froid extréme sur les convertibles, dont la contribution passe
de +1,12 % en 2023 a +1,69 % en 2024. Ce phénomene, bien
que favorable, reste limité dans son ampleur et n'a qu'un
effet modeste sur I'exposition globale au risque physique.

PHYSICAL CLIMATE SCENARIOS — CLIMATE VAR
CONTRIBUTION

La France Mutualiste, MSCI

1,69%

Chaleur extréme
Chutes de
neige extréme
Vent extréme
Inondations fluviales
Feux de forét

-0,08% ]

-0,88%

Froid extréme
Cyclones

Faible débit

des riviéres

Précipitations

Inondations cotiéres

§ Convertibles

-712% Actions

Obligations

Risque de pollution — Rejet dans I'eau
et déchets dangereux

Le taux de couverture des données sur les rejets dans I'eau
et déchets dangereux, répondant a la réglementation SFDR,
est encore trop faible pour étre présenté. Une infime partie
des sociétés analysées reportent des chiffres sur cet indi-
cateur.

8.4 Risques de
controverses

L'analyse des controverses ESG au sein du portefeuille
d‘actifs cotés révele une concentration significative d'émet-
teurs classés dans les catégories a risque. En 2024, 56 %
des actifs cotés présentent un niveau de controverse jugé
élevé ou critique, avec une ventilation de 6 % en catégorie
« critique » et 50 % en catégorie « importante ». Ce niveau
d'exposition interpelle d'autant plus qu'il se réveéle supérieur
a celui du benchmark, pour lequel ces deux catégories ne
représentent « que » 50 % (6 % critique, 44 % importante).

Dans le détail, la part des émetteurs jugés peu controverses
est relativement limitée : 14 % sont en catégorie « faible »
et 27 % sont considérés comme « sans incident », contre
respectivement 19 % et 30 % pour I'indice de référence.

Cette photographie met en lumiere la nécessité de pour-
suivre le travail de surveillance et d'analyse approfondie des
controverses. Une attention particuliére y sera portée dans
les prochains mois. L'objectif est de renforcer I'alignement
du portefeuille avec les principes de I'investissement res-
ponsable, tout en maitrisant les risques réputationnels et
financiers associés a ces controverses.

GESTION DES CONTROVERSES — ATTENUATION DES RISQUES

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

6 % 50 % 14 % 27 %

. _ Total des actifs cotés

6 % 44 % 19 % 30 %

2%

e Catégorie critique

1% Catégorie importante

Catégorie faible

- D senchmark
@ Catégorie sans incident

Pas de données

Rapport d'investissement responsable 2024 \\ 59



Demarche
d'amelioration
et mesures
correctrices

Notre démarche ESG s'étoffe considérablement d’année en
année, comme la réglementation de plus en plus dense et
complexe. La France Mutualiste, tout comme ses pairs,
s'efforce de produire les données les plus justes et compa-
rables possibles, tant que la donnée est disponible. C'est
pourquoi La France Mutualiste va continuer a faire grandir
ses équipes sur le sujet, étoffer son niveau de transparence
et diversifier ses fournisseurs de données.

Depuis 2023, I'utilisation d'un second fournisseur de
données extra-financieres a renforcé notre confiance dans
la solidité des résultats obtenus. Bien que certaines
divergences subsistent sur quelques indicateurs, elles
demeurent mineures. A I'issue de cet exercice, et dans un
souci de cohérence dans le pilotage de nos investissements,
nous avons choisi de concentrer et d'enrichir nos données
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aupres d'un seul fournisseur. En conséquent, en 2024, nous
nous sommes dotés de données plus approfondies sur la
biodiversité.

Ces exercices nous ont également permis de connaitre de
facon plus détaillée les forces et faiblesses des actifs en
portefeuille en matiére d'ESG. Aussi, fort de ces réflexions,
La France Mutualiste a fait évolué sa politique
d'investissement avec la politique d'investissement
responsable, par :

s une extension de nos exclusions ou restrictions secto-
rielles ;
la précision de notre stratégie de sélection responsable ;
la révision de notre politique climat et de nos objectifs
de réduction d'émissions ;

s le renforcement de notre engagement auprés des
émetteurs ;

s le renforcement de notre politique charbon, pétrole
etgaz;
la mise en place d'une politique biodiversité ;
la précision de notre politique de risques physiques
et de transition.

Plus de détails sur notre nouvelle politique d'investissement
responsable sur notre site Internet.

Annexes

Annexe 1 Score ESG des émetteurs privés

Taux de couverture

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

Score ESG (/10)

Portefeuille obligations 96% 74
Benchmark 95% 74
Ecart vs benchmark 0%
Portefeuille actions (OPC dédiés) 98% 78
Benchmark 100% 77
Ecart vs benchmark 1%
Portefeuille convertibles (OPC) 96% 6,7
Benchmark 94% 6,5
Ecart vs benchmark 3%
Total des actifs cotés 96% 7,5
Benchmark 97% 7,5

Ecart vs benchmark

0%
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Annexe 2

Unités de compte 2024
de La France Mutualiste,
répartition des fonds
par catégorie selon

la classification SFDR

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
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LISTE DES FONDS COTES CLASSIFIES SELON LA REGLEMENTATION SFDR

Code ISIN Nom du fonds Société de gestion Label Réparttion de la| Notation | Intensité Alignement de
collecte 2024 (en %) ESG | carbone température (°C)
FR0013411741 Amundi Responsible Investing - Impact Green Bonds Amundi AM GREENFIN / TOWARDS S. 1,65% AA 89,56 1,7
FR0010149302 Carmignac Emergents Carmignac Gestion ISR / TOWARDS S. 0,06% A 76,47 2,4
FR0010592022 Ecofi Enjeux Futurs Ecofi Investissements ISR 27,73% AA 90,07 1,9
FR0010702084 Insertion Emplois Dynamique Mirova ISR, FINANSOL, RELANCE 2,88% AA 16,54 2,0
FR0013476678 M Climate Solutions Montpensier Finance ISR / GREENFIN / TOWARDS S. 0,01% AA 91,60 1,6
LU0366534344 | Pictet Nutrition Pictet AM TOWARDS S. 0,00% AA 95,83 2,3
LU0340559557 | Pictet Timber Pictet AM TOWARDS S. 013% A 90,07 3,0
LUO0104884860 | Pictet Water Pictet AM TOWARDS S. 0,35% A 19,57 2,3
LU1301026388 Sycomore Europe Happy@Work Sycomore AM ISR / TOWARDS S. 0,01% AA 83,26 1,8
LU1563454310 Amundi Global Aggregate Green Bond UCITS ETF Amundi AM GREENFIN 0,00% AA 72,59 1,9
LU2182388236 Amundi Index Euro Aggregate SRI UCITS ETF Amundi AM ISR 0,04% A 49,00 2,0
LU1164219682 AXA WF Euro Credit Total Return AXA IM 0,04% AA 88,45 2,1
FR0011528876 BFT Credit Opportunites ISR BFT IM ISR 317% AA 91,08 21
LU2155806362 | BNPP Europe High Conviction Bond Classic BNPP AM 4,27% AA 58,70 18
LU0012119607 Candriam Bonds Euro High Yield Candriam 0,02% A 56,16 1,8
LU1T100076550 Clartan Valeurs Clartan Associés 0,00% AA 91,38 2,2
FR0012287381 CM-AM Global Leaders Credit Mutuel AM ISR 3,19%
FR0010501858 CPR USA ESG CPR AM ISR 3,48% A 92,30 2,4
FR0010321810 Echiquier Agenor SRI Mid Cap Europe La Financiére de I'Echiquier ISR 1,02% AA 80,86 2,0
FR0000293698 | Ecofi Trésorerie Ecofi Investissements ISR 534% AA 50,22 1,9
LU0261952419 FF Sustainable Healthcare Fund Fidelity Funds 013% A 77,82 2,0
LU1261432659 FF World Fund Fidelity Funds 0,04% A 43,57 2,6
FR0010367086 La Francaise Euro Inflation La Francaise AM 7.57% A 71,43 2,0
FR0013185535 Lazard Convertible Global Lazard Freres Gestion 1,38% A 4779 2,5
LU0866411514 LO Funds All Roads Lombard Odier IM 0,01% AA 91,32 21
Article 8 | J1561131589 LO Funds Golden Age Lombard Odier IM TOWARDS S. 0,22% A 3112 2,6
LU1665237704 M&G Global Listed Infrastructure Fund M&G Investment TOWARDS S. 0,00% AA 92,34 1,8
FR0010574434 | Oddo BHF Génération Oddo BHF AM ISR 1,41% AA 12,99 1,9
FRO011142256 Ofi Invest ESG Equity Climate Change OFI Invest AM ISR 3,81% AAA 98,23 15
LU0217139020 Pictet Premium Brands Pictet AM TOWARDS S. 0,00% A 87,86 2,0
LU2261172451 Piquemal Houghton Global Equities Piquemal Houghton Investments 0,00% A 16,80 19
FR0010187898 R-Co Conviction Equity Value Euro Rothschild & Co AM 0,01% AA 9,41 21
FR0011885789 R-Co Thematic Real Estate Rothschild & Co AM 9,18% AA 35,48 2,4
FR0011253624 R-Co Valor Rothschild & Co AM 0,00% A 12,15 2,2
LU0084617165 Robeco Asia-Pacific Equities Robeco 0,04% A 6117 2,6
LU0232931963 | Schroder ISF BIC Schroder IM 0,90% BBB 5,20 2.5
FR0010286013 Sextant Grand Large Amiral Gestion 0,25% A 8,43 21
LU1951200481 Thematics Al And Robotics Fund Thematics AM ISR 0,12% AA 93,93 18
LU1585265066 | Tikehau Short Duration Tikehau IM LUXFLAG 3,35% A 42,04 2,3
FR0010718361 Villiers Actions Futur HSBC Global AM 1,37%
FR0010717843 Villiers Equilibre HSBC Global AM 3,24%
FR0010717827 Villiers Sérénité HSBC Global AM 5,01%
N/A AlSProtect N/A N/A 119%
LU2089238625 | Amundi Eur Corporate Bond UCITS ETF Amundi AM 0,01%
LU1650488494 | Amundi Euro Government Bond 3-5Y UCITS ETF Amundi AM 0,00% A
LU1437017350 Amundi Index MSCI Emerging Markets UCITS ETF Amundi AM 0,00% A 21,72 2,9
LU1681037609 Amundi Japan Topix UCITS ETF Amundi AM 0,01% A 12,01 2,0
Article 6 LU1646361276 Amundi MSCI EMU UCITS ETF Amundi AM 0,03% AA 26,21 21
LU1135865084 Amundi S&P500 Il UCITS ETF Amundi AM 0,26% A 7114 2,5
LU0908500753 | Amundi Stoxx Europe 600 UCITS ETF Amundi AM 0,07% AA 31,60 21
FR0013509213 LFM Actions Monde Volatilité Controlée Amundi AM 6,89%
LU1190417599 Lyxor Smart Overnight Return UCITS ETF Amundi AM 0,07% A 12,23 2,6
LU1433232854 | Pictet Atlas Pictet AM 0,00%
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Annexe 3 Actifs non cotés, répartition des fonds Annexe 5 Taxonomie
par catégorie selon la classification SFDR

TAXONOMIE EUROPEENNE — ALIGNEMENT DES CAPEX

La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg

ENGAGEMENTS EN CAPITAL INVESTISSEMENT ET EN DETTES PRIVEES

La France Mutualiste
PART PART PART TOTAL ;
OBLIGATAIRE ACTIONS CONVERTIBLES DES ACTIFS COTES
CAPITAL INVESTISSEMENT DETTES PRlVéES Montant % Montant % Montant % Montant %
(en M€) (en M€) (en M€) (en M€)
Engagements (EUR) Engagements (EUR) . o

Nombre gag Nombre gag '

de e gl Part d'expositions sur des activités 1434 |  30% 276 | 22% 12 9% | 1722  28%
€ fonds 2024 TOTAL e fonds 2024 TOTAL eligibles taxonomie

Article 6 24 oM 161M Article 6 30 oM 327M g  Partd'expositions sur des activités non 836 7% 367 29% 12 9% 1216 20%

= eligibles taxonomie

Article 8 21 75M 186M Article 8 18 25M 182M ; b <es indi ol

3] onnées indisponibles o o o o

Article 9 15 35M 106M Article 9 10 65M 120M < (sociétés non financiéres) 862 18% 394 31% 101 75% 1357 21%

Donnees indisponibles 1651 35% 234 18% 8 6% 1893 31%
(sociétés financieres)
H H Part d'expositions alignés
Annexe 4 Total des actifs, alignement des Capex A ataoromie 2 910 | 19% 77 6% 4 3% 991  16%
a la taxonomie europeenne $  Partdexpositions non alignés 509 1% 198 16% 9 7% 736 12%
£ a la taxonomie
[
c . . . .
. Données indisponibles o o o o
TAXONOMIE EUROPEENNE — ALIGNEMENT DES CAPEX _ -é” (soCiétés non ?inanciéres) 834 7% 405 32% 103 77% 1342 22%
La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
Données indisponibles 1701 36% 234 18% 8 6% 1943 31%
(sociétés financiéres)
Activités éligibles Activités non Alignés Non alignés
taxonomie éligibles a la taxonomie a la taxonomie
taxonomie
Portefeuille obligations 30% 17% 19% M% . . -
E—— e oo — o Annexe 6 Empreinte carbone (Scope 1, 2, 3) du total des actifs analysés
enchmar % % % %
Ecart vs benchmark 22% 52% — Article 29 et SFDR
Portefeuille actions (OPC dédiés) 22% 29% 6% 16%
. . . . ARTICLE 29 — DONNEES CARBONE — EMETTEURS PRIVES
Benchmark 26% 30% 8% 18% La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
Ecart vs benchmark -16% -23%
Portefeuille convertibles (OPC) 9% 9% 3% 7% EMISSIONS ARTICLE 29 — SCOPE 1, 2 ET 3
Benchmark 6% 5% 2% 4% -

- o o Taux de Emissions Taux de | Empreinte carbone Taux de Intensité carbone
Ecart vs benchmark 5% 29% couverture financées | couverture | (tonnes eq.Co,/M€ | couverture | (tonnes eq.Co,/M€
Total des actifs cotés 28% 20% 16% 12% (tonnes eq.Co,) Investi) CA)
Benchmark 24% 23% 1% 14% Portefeuille Obligations privées 94% 2731287 94% 632 97% 819
Ecart vs benchmark 14% 51% Benchmark 93% 1289 519 93% 594 98% 1720

Ecart vs benchmark 6% -52%
Portefeuille Actions (OPC dédiés) 93% 59171 93% 544 98% 767
Benchmark 97% 917 472 97% 777 100% 932
Ecart vs benchmark -30% -18%
Portefeuille Convertibles (OPC) 84% 36 136 84% 387 96% 672
Benchmark 87% 38931 87% 389 98% 861
Ecart vs benchmark Ecart vs -1% -22%
Total des actifs cotés 94% 3359134 94% 608 97% 805
Benchmark 94% 2 245923 94% 647 1 1433
Ecart vs benchmark -6% -44%
Immobilier — détenu en direct 100% 3627 100% 3,4 100% n.a.
Total des actifs analysés 94% 3362761 95% 497 97% 805
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Annexe 7 Stratégies d'alignement aux objectifs liés a la biodiversité Annexe 9 Facteurs de perte de biodiversité - Emetteurs privés
STRATEGIE D'ALIGNEMENT AUX OBJECTIFS DE LONG TERME LIES A LA BIODIVERSITE FACTEURS DE PERTE DE BIODIVERSITE — EMETTEURS PRIVES
La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg La France Mutualiste, MSCI, Bloomberg
OPERATIONS OPERATIONS ?.:gREI::.I;?YI\ISig\??SS _ EXPOSITION EMPREINTE PDF (PDF/M€ INVESTI)
EN ZONES SENSIBLES EN ZONES INTACTES A LA DEFORESTATION
FRAGILES Taux de Empreinte Taux de | Empreinte Taux de | Empreinte Taux de | Emprein-
Taux de Résultat Taux de Résultat Taux de Résultat Taux de Résultat couver- | rglatjve aux | couverture . re]gtivg a | couverture relative a | couverture te global
couverture couverture couverture couverture ture | emissions de I'utilisation la conso
GES des sols d'eau
Portefeuille Obligations 94% 56% 76% 36% 76% 15% 78% 31% . L.
P;’\'{‘gg”'"e Obligations 78 % 0,01207 78% | 0,00277 78% | 0,00901 78% | 0,02385
Benchmark 89% 52% 78% 42% 78% 16% 80% 3,5% P
; Benchmark 81% 0,01667 81% 0,00282 81% 0,01923 81% | 0,03851
Ecart vs benchmark 7% -14% -5% -9% :
Portefeuille Acti Ecart vs benchmark -28 % 2% -53 % -38 %
orteteultie Actions 96% 57% 95% 43% 95% 17% 97% 5,4% - -
(OPC dédiés) Portefeuille Actions (opc dédiés) 97 % 0,00945 97 % 0,00081 97 % 0,01213 97% | 0,02242
Benchmark 99% 69% 99% 54% 99% 22% 100% 8,4% Benchmark 100 % 0,01164 100% | 0,00216 100 % 0,01379 100 % | 0,02761
Ecart vs benchmark -18% -21% -23% -36% Ecart vs benchmark -19 % -62 % -12 % -19 %
fg;tg)feui"e Convertibles 89% 33% 88% 22% 88% 4% 94% 1,0% Portefeuille Actions (opc) 95 % 0,02023 95% |  0,00017 95% | 0,03086 95% | 0,05129
Benchmark 9% 355 89% 20% 89% 8% 96% 0.9% I?enchmark 97 % 0,02537 97 % 0,00020 96 % 0,01686 96 % | 0,04247
, Ecart vs benchmark -20 % -15 % 83 % 21 %
Ecart vs benchmark -6% 7% -53% 9% - -
Total des actifs cotés 82 % 0,01170 82 % 0,00231 82 % 0,01012 82% | 0,02415
WO EDEERDEED L) Ror RO SL0 ) 15% 82% 3.6% Benchmark 88 % 0,01533 88% | 0,00252 88%| 001737 88% | 0,03508
Benchmark 93% 57% 85% 45% 85% 18% 87% 5,0% Ecart vs benchmark -24 % -8 % -42 % -31%
Ecart vs benchmark -3% -18% -13% -28%

Annexe 10 Les « Principal Adverse Impact » (PAI) de la Sustainable
Finance Disclosure Regulation (SFDR) :

Annexe 8 Emetteurs privés : exposition a la production et/ou la .
LES PRINCIPALES INCIDENCES NEGATIVES APPLICABLES AUX INVESTISSEMENTS

distribution uniqguement a base d’'huile de palme Lo France Mutualste, MSCI, Bloomberg
z z A INDICATEURS D'INCIDENCE NEGATIVE TAUX DE LA FRANCE TAUX DE
ACTIVITES LIEES A L'HUILE DE PALME — PART DES EXPOSITIONS - COUVERTURE BENCHMARK
La France Mutuaiiste, MSC, Bloomberg SUR LA DURABILITE (2024) MUTUALISTE COUVERTURE
IMPLICATION DES SOCIETES EN PORTEFEU]LLE DANS LA PRODUCTION ET/OU INDICATEURS OBLIGATOIRES APPLICABLES AUX EMETTEURS PRIVES
LA DISTRIBUTION DE PRODUITS A BASE D'HUILE DE PALME
(Montant €) en % % de %duCA | %de B % du CA 1. Emissions financées Scope 1 (t eq.Co,) 97% 280 969 98% 209 663
total du | producteurs tiré de | distributeurs tiré de la distribution -
portefeuille la production 1. Emissions financées Scope 2 (t eq.Co,) 96% 54 653 97% 43 863
Portefeuille Obligations = = = = = > 1. Emissions financées Scope 3 (t q.Co,) 88% 30235M 87% 1992 396
Benchmark 0,02% - - - - 1. Emissions financées Scopes 1,2 et 3 (t q.Co,) 94% 3359134 94% 2245923
' : -~ - 2’. Empreinte carbone Scopes 1,2 et 3 (t eq.Co,/M€ 94% 608 94% 647
Portefeuille Actions (OPC dédiés) 689 964 0,05% 0,02% 0,42% 0,00% 0,09% > d'EVIC investi)
w
Benchmark 0,07% 0,01% 0,22% 0,01% 0,19% E g.AI)ntensne carbone Scopes 1,2 et 3 (t eq.Co2/M€ 97% 805 99% 1433
z
. . o o o o o & 4. Exposition a des sociétés actives o o o o
Portefeuille Convertibles (OPC) 393988 0,29% 0,29% 4,99% 0,00% 0,00% S B [ SEEENR GBS comuEiEs fesles 97% 11,23% 98% 11,63%
Benchmark - B B B B & 5. Partd tion et d ducti
. Part de consommation et de production o o o o
d'énergie non renouvelable 95% 66,34% 96% 63,26%
Total des actifs cotés 1083 952 0,02% 0,01% 0,20% 0,00% 0,02% 6. Intensité de consommation d'énergie 96% 0,54 96% 0,47
Benchmark 0,04% 0,00% 0,07% 0,00% 0,06% 7. Activités ayant une incidence négative sur des
. 0, o, 0, 0,
zones sensibles sur le plan de la biodiversité 97% 10,90% 98% 15,03%
8. Rejets dans l'eau 2% 0,02 3% 0,41
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‘ TAUX DE
INDICATEURS D'INCIDENCE NEGATIVE LA FRANCE TAUX DE
SUR LA DURABILITE COL:;I(E?I)URE MUTUALISTE COUVERTURE BENCHMARK
14. Part des investissements dans des entreprises
bénéficiaires dont les activités affectent des 97% 13,7% 98% 12,0%
especes menacées
14. Part des investissements dans des entreprises
bénéficiaires sans politique de protection de la 97% 8,6% 98% 11,6%
biodiversité
15. Déforestation (non divulgué) 97% 78,2% 98% 81,1%
1. Investissements dans des entreprises sans o o o o
politique de prévention des accidents du travail . 22 et =
2. Taux d'accidents 35% 0,37 46% 0,23
3. Nombre de jours perdus pour cause de o P
blessures, d'accidents, de décés ou de maladie 0% (o Hle giss
4. Absence de code de conduite o o o o
des fournisseurs 97% 42,3% 98% 31,3%
5. Absence de mécanisme de traitement des o o o o
griefs/plaintes concernant les employés e R ek I
6. Protection insuffisante des dénonciateurs 97% 0,6% 98% 0,8%
7. Incidents de discrimination 98% 0,02 99% 0,02
8. Ratio de rémunération excessif des PDG 81% 163,99 82% 161,29
9. Absence de politique en matiere S o P )
de droits de I'hnomme <0 L9 . Lieet
10. Absence de diligence raisonnable 97% 16,82% 98% 14,63%
11. Absence de processus et de mesures de o o o o
prévention de la traite des étres humains €7 22 98% 18,65%
12. Opérations et fournisseurs présentant un risque o o o o
a important d'incidents liés au travail des enfants 97% 567% 98% 777%
<
o 13. Activités et fournisseurs exposés a un risque o o o o
« important de travail forcé ou obligatoire b Y e e
14. Nombre de cas identifiés de problemes et o P
d'incidents graves en matiere de droits de I'hnomme 98% 0 99% 0
15. Absence de politiques de lutte contre la o o 3 6
corruption et les pots-de-vin <7 0% J68% 0%
16. Cas de mesures insuffisantes prises pour
remédier aux violations des normes de lutte contre 4% 98 4% 175
la corruption et les pots-de-vin
17. Nombre de condamnations et montant des o o
amendes pour violation des lois anti-corruption %8 § 2910061767220 (%) RO#1E 310901430
18. Score moyen d'inégalité des revenus 0% N/A 0% N/A
19. Score moyen de liberté d'expression 0% N/A 0% N/A
20. Performance moyenne en matiére de droits de o o
I'homme 0% N/A 0% N/A
21. Score moyen en matiere o o
de corruption 0% N/A 0% N/A
22. Juridictions fiscales non coopératives 0% N/A 0% N/A
23. Score moyen de stabilité politique 0% N/A 0% N/A
24. Score moyen pour I'Etat de droit 0% N/A 0% N/A

‘ TAUX DE
INDICATEURS D'INCIDENCE NEGATIVE LA FRANCE TAUX DE
SUR LA DURABILITE COL:\;(EQI)URE MUTUALISTE COUVERTURE BENCHMARK
9. Ratio de déchets dangereux et de déchets o o
radioactifs 51% 1,51 96% 3,24
10. Violations des principes du pacte mondial des
Nations unies et des principes directeurs de 98% 0,00% 99% 0,04%
I'OCDE pour les entreprises multinationales
11. Absence de processus et de mécanismes de
= conformité permettant de controler le respect des o o o o
:—t_, principes du Pacte mondial des Nations unies et 97% 0,02% 98% 0,58%
8 des principes directeurs de I'OCDE
12. Ecart de rémunération 77% 13,75% 69% 12,30%
13. Mixité au sein des organes de gouvernance 97% 42,09% 98% 39,72%
14. Exposition a des armes controversées 98% 0,00% 99% 0,03%
INDICATEURS APPLICABLES AUX EMETTEURS SOUVERAINS
ENV 15. intensité des GES 92 % 160,13 % 100 % 234,75 %
16. Pays d'investissement soumis o o o
SOCIAL a des violations sociales 92 % 0% 100 % 0
INDICATEURS FACULTATIFS APPLICABLES AUX ENTITES INVESTIES
1. Emissions de polluants inorganiques 15% 0,91 20% 0,72
2. Emissions de polluants atmosphériques 15% 0,59 19% 0,72
géﬁ?ﬁzs&c?gzso?; substances qui appauvrissent la 3% 0,00 59 0,00
4. Part des investissements dans des entreprises
n'ayant pas pris d'initiative en matiére de réduction 97% 34,07% 99% 36,91%
des émissions de carbone
5. Ventilation de la consommation d'energie par o o o o
type de sources d'energie non renouvelables UL Sl = e
6.1 Quantité moyenne d'eau consommeée et
récupérée par les entreprises investies par million 3% 0,00 5% 0,74
- d'euros de revenus des entreprises investies
z
L - .
s 6.2 Pourcentage moyen pondéré d'eau recyclée et o ®
% réutilisée par les sociétés émettrices 3% 842 4% 0
z
(]
= 7. Part des investissements dans des entreprises o o o o
; sans politique de gestion de I'eau (non divulgués) 97% 33,5% 98% 34,9%
L
8. Part des investissements dans des entreprises
ayant une exposition a des zones de stress 97% 1,0% 98% 2,0%
hydrique élevé
9. Part des investissements dans des entreprises
qui n'ont pas de pratiques durables en matiére de 97% 35,4% 98% 36,5%
terres et d'agriculture (non divulgués)
10. Part des investissements dans des entreprises
ayant un impact sur la dégradation des sols, la 97% 3,9% 98% 1,9%
désertification, I'imperméabilisation des sols
12. Part des investissements dans des entreprises
qui n‘ont pas de pratiques durables en matiére de 97% 77,3% 98% 771%
gestion des océans et des mers (non divulgués)
13. Ratio de déchets non recyclés 36% 4,54% 42% 113,17 %
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@ GLOSSAIRE

A

s Accord de Paris : « Accord de
Paris — Convention-cadre des Nations
unies sur les changements clima-
tiques ». En 2015, suite a la COP21
(21¢ édition de la Conférence des Par-
ties sur le climat), les nations se sont
engagees a lutter contre le réchauffe-
ment climatique afin de le limiter a
+2 °C. L'’Accord de Paris sur le chan-
gement climatique est le premier
accord universel juridiquement
contraignant en matiere de lutte contre
le changement climatique. Chaque
pays (« Partie ») a ensuite d( lui-
méme ratifier cet accord dans ses
instances nationales. Pour I'Union
européenne en tant que « Partie », il a
été signé le 22 avril 2016 et ratifié le
5 octobre 2016.

s ACPR: L'Autorité de contréle pru-
dentiel et de résolution est I'organe de
supervision frangais de la banque et
de l'assurance.

s AIE: L'Agence internationale de
I'’énergie est une organisation auto-
nome rattachée a 'OCDE. Sa mission
est de coordonner les politiques éner-
gétiques des 30 pays membres.

s AMF : L'Autorité des marcheés
financiers est l'autorité de régulation
et de supervision des marchés finan-
ciers et des sociétés de gestion.

w Rapport d'investissement responsable 2024

s Biodiversité : La biodiversité est
la diversité des organismes vivants,
qui s'apprécie en considérant la diver-
sité des espéces, celle des genes au
sein de chaque espéce, ainsi que l'or-
ganisation et la répartition des éco-
systemes.

La biodiversité est définie par la
Convention sur la diversité biologique
(Rio de Janeiro, 1992) comme « la
variabilité des étres vivants de toute
origine y compris, entre autres, les
écosystemes aquatiques et les com-
plexes écologiques dont ils font par-
tie : cela comprend la diversité au sein
des espéces, ainsi que celle des éco-
systémes » (art. 2).

Cette Convention a trois principaux
objectifs :
- la conservation de la diversité
biologique ;
- l'utilisation durable de
la diversité biologique ;
- le partage juste et équitable
des avantages découlant
de I'utilisation des ressources
génétiques.

Le concept de biodiversité concerne
toutes les composantes et les varia-
tions du monde vivant.

Les scientifiques distinguent
trois niveaux d'organisation :
- la diversité écologique

(les écosystemes) ;
- la diversité spécifique

(les espéces)
- la diversité génétique

(les génes).

s Budget carbone: Le budget car-
bone indique la quantité de carbone
qui peut étre brdlée dans un secteur
pour rester dans un scénario de
décarbonation sectorielle développée
par l'initiative.

Cela peut étre fait en fixant a la fois
des objectifs d'intensité et des objec-
tifs absolus. Science Based Targets

(SBTi) donné. Cette notion est déve-
loppée dans l'approche d'alignement
des scénarios climat de Moody's
ESG360, qui s'inspire de la méthodo-
logie : Disclosure ou SFDR.

C

s CSDR:cf. NFDR

s Charbon thermique : Charbon
extrait afin d'étre utilisé pour produire
de I'énergie, par opposition au char-
bon métallurgique, utilisé dans le pro-
cessus de fabrication de I'acier, qui lui
n'a pas actuellement de solution de
substitution.

D

s DNSH /réeglement Taxonomie: ||
s'agit d'un réglement européen qui
constitue I'un des piliers de la straté-
gie européenne sur la finance durable.
L'application du principe DNSH (« Do
No Significant Harm »), tel que défini
dans I'article 17 du reglement Taxono-
mie (2020/852) de I'Union européenne,
demande qu‘aucun préjudice important
ne soit causé aux six objectifs :

1. l'atténuation du changement cli-
matique ;

2. l'adaptation au changement cli-
matique ;

3. l'utilisation durable et la protection
des ressources et marines, aqua-
tiques ;

4. la transition vers une économie
circulaire ;

5. la prévention et la réduction
de la pollution ;

6. la protection et la restauration de
la biodiversité et des écosys-
téemes.

s Durable : Est définie comme
« durable » par la taxonomie une acti-
vité qui remplit chacune des quatre
conditions suivantes :

1. apporter une contribution subs-
tantielle a au moins un des six
objectifs ci-dessus ;

2. necauser aucun préjudice impor-
tant aux autres objectifs environ-
nementaux. ;

3. Respecter des criteres sociaux
basiques (minimum social safe-
guards), y compris le respect des
droits humains ;

4. avoir une bonne gouvernance.

Et cela suppose en amont un travail

d'analyse de la part des sociétés :

1. mise en ceuvre de solutions
d'adaptation réduisant les risques
climatiques physiques les plus
importants auxquels elles font
face;

2. identification des risques clima-
tiques physiques susceptibles de
perturber le fonctionnement de
leur activité (analyse de risque et
de vulnérabilité climatique rigou-
reuse : aléas chroniques,
extrémes, liés a la température, au
vent, a l'eau, aux masses
solides...) ;

3. prise en compte, dans les projec-
tions climatiques et des impacts
potentiels, des derniers dévelop-
pements scientifiques en matiere
d'analyse de vulnérabilité et de
risque, conformément aux der-
niéres publications du GIEC ;

4. respect de certains critéres, dans
les solutions d'adaptation mises
en oceuvre :

- ne pas avoir d'incidence négative sur
les efforts d'adaptation ou sur le
niveau de résilience d'autres popu-
lations, de la nature, du patrimoine
culturel, des biens et d'autres activi-
tés économiques,

- favoriser les « solutions fondées sur
la nature » et les « infrastructures
bleues et vertes » (eau et terre),

- étre cohérentes avec les schémas
d'adaptation locaux, sectoriels,
régionaux ou nationaux,

- étre mesurées et suivies dans le
temps via des indicateurs prédéfi-
nis ; des « actions correctives » sont
prévues si les objectifs ne sont pas
atteints.

s Durable (finance) : Selon la défi-
nition de I'AMF, la finance durable est
une approche globale visant a renfor-
cer la performance sociale, écono-
mique et environnementale de la
finance, c'est aussi prendre en compte
de nombreux aspects ne se limitant
pas a I'ESG. Toujours selon I'AMF, cela
passe par une meilleure prise en
compte des externalités sociales et
environnementales et des risques et
opportunités de long terme. Le
concept « gestion durable » est le plus
souvent utilisé comme synonyme de
« gestion responsable ».

s Durable (investissement) : Selon
la définition du Conseil européen, un
investissement durable est un inves-
tissement qui contribue a des objectifs
sociétaux ou environnementaux ou les
deux, en s'assurant que la société a
une bonne gouvernance et sans nuire
a l'un des deux objectifs.

s Développement durable : Déve-
loppement qui répond aux besoins du
présent sans compromettre la capa-
cité des générations futures a
répondre aux leurs (rapport Brundt-
land).

s Emetteur : On parle ici a la fois
d'émetteurs de titres (obligations et
actions principalement), mais aussi,
dans la rubrique climat, d'émetteurs
de gaz a effet de serre. A ne pas
confondre.

s Empreinte carbone et intensité
carbone : L'empreinte carbone est la
quantité de gaz a effet de serre émise
par les activités d'une organisation
donnée au cours d'une année et expri-
mée en tonnes équivalent de dioxyde
de carbone (tonnes CO, équivalent ou
t.6qCO, ). L'intensité carbone, a la
différence de I'empreinte carbone, est
exprimée sous forme de ratio. Elle
rapporte la quantité de gaz a effet de
serre émise au chiffre d'affaires d'une
entreprise, ce qui facilite la comparai-
son entre entreprises et secteurs au
sein des portefeuilles d'investisse-
ment.

s ESG: Fait référence aux enjeux
environnementaux, sociaux/ sociétaux
et de gouvernance qui constituent les
trois piliers de l'analyse extra-finan-
ciere. L'ESG se décline ensuite en plu-
sieurs criteres spécifiques a chacun
des trois piliers.

F

s Fonds dédiés : Fonds réserveés a
La France Mutualiste permettant de
mettre en place une gestion person-
nalisée (ces fonds peuvent supporter
un maximum de 20 porteurs).
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s Fonds généraux : Egalement
appelés « fonds en euros », ces fonds
sont des supports de contrats d'assu-
rance vie, traditionnellement compo-
sés d'obligations, d'actions et d'actifs
immobiliers. Sur les fonds généraux,
I'engagement de l'assureur est une
valeur exprimée en euros.

s France Assureurs : (ex-Fédération
francaise de I'assurance) Rassemble-
ment des entreprises d'assurance et de
réassurance opérant en France, soit
280 sociétés représentant plus de
99 % du marché.

G

s GES ou gaz a effet de serre : Ce
sont des composants gazeux qui
captent le rayonnement infrarouge et
emprisonnent la chaleur dans I'atmos-
phere, ce qui contribue a l'effet de
serre. L'effet de serre est un phéno-
meéne naturel et bénéfique qui garan-
tit une température moyenne sur Terre
permettant I'existence systéme natu-
rel actuel. En revanche, la production
trop importante de GES par I'homme
est a l'origine du réchauffement clima-
tique. Les six principaux gaz a effet de
serre, pris en compte dans le proto-
cole de Kyoto, sont les suivants :

- dioxyde de carbone (CO,) ;

- méthane (CH,) ;

- protoxyde d'azote (N,0) ;

- hydrofluorocarbures (HFC) ;

- perfluorocarbures (PFC) ;

- hexafluorure de soufre (SF6).

s Gouvernance : Selon I'ouvrage
de référence en finances Vernimmen
1, dans une acception large, la gouver-
nance d'entreprise représente l'orga-
nisation du contréle et de la gestion
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de I'entreprise. De fagon plus étroite,
I'expression « gouvernance d'entre-
prise » est utilisée pour désigner I'ar-
ticulation entre l'actionnaire et la
direction de la société, et donc princi-
palement le réle et le fonctionnement
du conseil d'administration ou de sur-
veillance.

K

s KPIs : Key Performance Indica-
tors, indicateurs de performance
d'une sociéteé.

L

s LoiEnergie Climat (LEC), article
29: Le décret d'application de l'article
29 de la loi Energie Climat a été publi¢
le 27 mai 2021, dans la continuité de
173-VI de la loi de Transition énergé-
tique pour la croissance verte. Ce
décret vise a positionner la place de
Paris sur des sujets clés pour l'aligne-
ment des flux de capitaux sur une
trajectoire bas-carbone, ainsi que le
demande I’Accord de Paris — en arti-
culation avec le droit européen et en
appliquant les recommandations de la
Task Force on Climate-Related Finan-
cial Disclosure (TCFD, voir plus bas).
Concretement, il encadre le reporting
extra-financier des acteurs de mar-
ché, définit les informations a publier
sur la prise en compte dans la poli-
tique d'investissement des critéres E,
S et G, et sur les moyens mis en ceuvre
pour contribuer a la transition écolo-
gique et énergétique.

s Management package : rémuné-
ration variable des dirigeants d'une
société.

s NFRD : La directive européenne
NFRD (Non-Financial Reporting Direc-
tive) vise a encadrer la publication
d'informations extra-financieres par
les grandes entreprises européennes.
Depuis début 2023, elle a été rempla-
cée par la CSRD ou Corporate Sustai-
nability Reporting Directive, dont
I'application a débuté en 2024, en
priorité pour les grandes entreprises
déja soumises a la NFRD

s NZAOA:LAlliance Net-Zero Asset
Owner.

O

s Obligation verte ou Green bond :
Une obligation verte est émise dans le
but de financer un projet défini a haute
valeur ajoutée environnementale. Il
peut s'agir de titres émis par des
entreprises, des entités ou des Etats.
Il nexiste pas encore, a ce jour, de
label européen reconnaissant ce sta-
tut d'obligation « verte ». Certains
référentiels de place (exemple : Green
Bonds principles) permettent néan-
moins de structurer I'émission de ces
obligations.

s Obligation durable : Cette appel-
lation recouvre I'ensemble des obliga-
tions de type green bond, sustainable
bond, sustainable linked bond, social
bond et blue bond.

s ODD - Objectifs de développe-
ment durable de I'ONU : Les 17 ODD
sont listés ci-dessous.
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s OPC : Organisme de placement
collectif (cf. Fonds dédiés/Fonds
généraux).

p

s PRI : Principes pour l'investisse-
ment responsable.

s RSE :responsabilité sociale d'en-
treprise est la déclinaison du dévelop-
pement durable a I'échelle des
entreprises et fait I'objet d'un rapport
spécifique désormais appelé DPEF

(déclaration de performance extra-
financiere) pour les entreprises
au-dela de certains seuils fixés par la
loi.

S

s Scénario 2 °C : Scénario compa-
tible avec une limitation de la hausse
globale des températures a 2 °C
au-dessus des niveaux préindustriels
d'ici a 2100 (ou aussi Trajectoire 2 °C).
Cette notion est issue de I'Accord de
Paris de 2015 (COP21).

s Scope 1: émissions directes de
gaz a effet de serre. Il regroupe toutes
les émissions générées directement
par l'entreprise et ses activités :
usines, installations, entrepbts,
bureaux, flottes de véhicules possé-
dées en propre par I'entreprise.

s Scope 2: émissions indirectes
liées a I'énergie. Il regroupe toutes les
émissions associées aux consomma-
tions d'électricité, de chaleur ou de
vapeur de l'entreprise dans ses instal-
lations ou flottes de véhicules.

s Scope 3:Le scope 3 correspond
a l'ensemble des autres émissions
indirectes ayant lieu en amont ou en
aval dans la chaine de valeur de I'en-
treprise.

s SFDR: Sustainable Finance Dis-
closure Regulation, est un réglement
européen qui constitue I'un des piliers
de la stratégie européenne sur la
finance durable.

T

s Transparisation : Il s'agit de
recueillir des données concernant
chaque ligne détenue dans un fonds.
Autrement dit, c'est la capacité a
connaitre les positions détenues au

sein d'un fonds. La France Mutualiste
a notamment procédé a la transpari-
sation des OPC et mandats afin de
connaitre le détail des positions déte-
nues au global.

U

s Unités de compte (ou UC) : Tout
comme les fonds généraux, les unités
de compte sont des supports d'inves-
tissement d'assurance vie. Pour les
unités de compte, I'engagement de
I'assureur est exprimé en parts, dont
la valeur est soumise a I'évolution des
marchés.

s Urgewald : Organisation non gou-
vernementale allemande active sur les
sujets liés a I'environnement et aux
droits humains. Urgewald met notam-
ment a disposition des investisseurs et
du grand public des bases de données
concernant les principaux producteurs
de charbon (pour la Global Coal Exit
List) et d'hydrocarbures (pour la Global
Oil and Gas Exit List) susceptibles
d'étre utilisées dans la mise en ceuvre
de politiques d'exclusion.

\'}

s Valeur de marché : Cette métrique
est représentative de I'ensemble des
capitaux engageés. Elle prend en
compte la capitalisation boursiere, les
dettes financiéres nettes, les intéréts
minoritaires, additionnés des autres
actifs et soustraits des autres passifs.
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