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Périmetre
Le rapport concerne lensemble des actifs de CNP Assurances, CNP Caution et MFPrevoyance.
Les donnees communiquées sont arrétees au 31 decembre 2019.

1) Estimations fondées pour partie sur le nombre de contrats sous gestion

) Prévoyance, santé, assurance emprunteur et IARD

3) Données 2018, Argus de lAssurance, octobre 2019, classement en assurance emprunteur

) Données 2018, FFA, juillet 2019

5) Données octobre 2019, SUSEP (autorité de controle brésilienne de Caixa Seguradora)

6) Données novembre 2019, site Bloomberg, comptes annuels consolidés de chaque société, classement par la taille des encours
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CNP Assurances a recemment renforcé sa démarche
d'investisseur responsable, avec plusieurs évolutions
importantes que je tenais a souligner.

La premiere évolution concerne notre adhésion a la
Net-Zero Asset Owner Alliance, une initiative soutenue
par les Nations unies visant a renforcer et accelerer
les engagements pour la mise en ceuvre de laccord
de Paris sur le climat. En s'engageant sur la neutralite
carbone de leur portefeuille d'investissements d'ici
2050, les membres de l'Alliance souhaitent contribuer
a limiter le rechauffement a 1,5°C. Dans le cadre de
cet engagement a long terme, CNP Assurances et
les autres membres de l'Alliance tiendront compte de
lavancée des connaissances scientifiques disponibles,
notamment des conclusions du GIEC, et rendront compte
regulierement des progres accomplis en fixant des
objectifs intermédiaires tous les cing ans jusqu'en 2050.

La seconde évolution concerne le succés de lobligation
verte émise par CNP Assurances. Les 750 M€ de fonds
leveés grace a cette opération permettront de financer
des projets verts dans les domaines suivants : immeubles
a haute performance énergétique, foréts gerées
durablement, infrastructures vertes comme des projets
dénergie renouvelable. Les projets finances contribueront
a lobjectif que CNP Assurances sest fixé de multiplier par
deux ses encours dinvestissements verts, pour atteindre
20 Md<€ diici fin 2023 contre 10,4 Md<€ a fin 2018.

La troisieme évolution concerne la publication par
CNP Assurances de sa politique d'engagement
actionnarial, qui couvre a la fois la politique de vote

ainsi que le dialogue avec les entreprises. En tant
qu'investisseur responsable, CNP Assurances met en
ceuvre depuis 2005 une politique active de vote dans
les assemblées genérales. Les principes eénoncés dans
la politique de vote visent non seulement a défendre
les droits de CNP Assurances en tant qu'actionnaire
minoritaire, mais aussi a favoriser un développement
durable des entreprises, en soutenant les stratéegies de
developpement qui tiennent compte des impacts sur
lensemble des parties prenantes (clients, collaborateurs,
fournisseurs, environnement, etc.).

Une quatrieme evolution concerne la gouvernance de
linvestissement responsable au sein de CNP Assurances.
Je souhaite souligner lengagement collectif et les
contributions a la démarche ISR d'un réseau de
correspondants actifs au sein de l'entreprise, portés
et aiguillonnés par le directeur des investissements
et la secrétaire générale, et déclinés au travers
des contributions de collaborateurs de la direction
des investissements, de la direction des risques et
du département RSE. Ensemble, par l'addition des
compeétences, ces démarches font exister et marir chaque
jour la démarche dinvestisseur responsable.

A lheure ou nos sociétés font face a des crises sanitaires
et environnementales sans préecedent, CNP Assurances
considere qu'il est de sa responsabilite d'investisseur
institutionnel de tenir compte des impacts sociaux,
societaux et environnementaux de ses décisions
dinvestissement.

Antoine Lissowski
Directeur general
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Ce rapport présente les informations demandées par larticle 173-VI de la loi Transition énergétique

pour la croissance verte (TECV).

Il présente par ailleurs les informations recommandeées par la

Task Force on Climate-related Financial Disclosure (TCFD). La

gouvernance, la stratégie, la gestion des risques et les indicateurs liés aux enjeux climatiques dans lactivite d'investissement sont

signalées par les sigles :

TCFD | GOUVERNANCE [l TCFD | STRATEGIE [l TCFD | GESTION DES RISQUES [l TCFD | INDICATEURS ET OBJECTIFS

Le tableau de correspondance ci-dessous permet de retrouver ces différents éléments :

Recommandations de la TCFD

TCFD | GOUVERNANCE

Regard porte par le conseil dadministration
sur les risques et opportunités liés au
changement climatique

Section correspondante
dans le présent rapport

31

Gouvernance des risques
et opportunités liés
au changement climatique

Role du management dans lévaluation
et la gestion des risques et opportunites lies
au changement climatique

31

Gouvernance des risques
et opportunités lies
au changement climatique

TCFD | STRATEGIE

Risques et opportunités lies au changement
climatique identifies a court, moyen et long
terme

3.2

Analyse du risque physique
et de transition

Impacts de ces risques et opportunités sur
lorganisation, la stratégie et la planification
financiere

3.2

Analyse du risque physique
et de transition

Impact potentiel de différents scénarios,
dont le scénario 2°C, sur lorganisation,
la strategie et la planification financiere

3.2

33

Analyse du risque physique
et de transition

Convergence 1,5°C

TCFD | GESTION DES RISQUES

Méthodes employées pour identifier
et evaluer les risques climatiques

3.2

Analyse du risque physique
et de transition

5.  Annexes

Methodes employees pour gérer 3.2 Analyse du risque physique
les risques climatiques et de transition
Intégration des processus d'identification, 3.1 Gouvernance des risques
d'évaluation et de gestion des risques et opportunités lies
climatiques dans le processus global au changement climatique
de gestion des risques

TCFD | INDICATEURS ET OBJECTIES Métriques utilisées pour évaluer les risques 3.2 Analyse du risque physique
et opportunités lies au changement et de transition
climatique, dans le cadre .
de la strategie et de la gestion 3.3 Convergence 15°C
des risques de lentreprise 5.  Annexes
Emissions de gaz a effet de serre (scopes1, 3.2 Analyse du risque physique
2, et si nécessaire 3) et risques lies et de transition
Objectifs ciblés pour manager les risques et 1.2 Panorama de notre strategie

opportunités liés au changement climatique

d'investissement responsable
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Chapitre 1

Strategie
d’investissement
responsable
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Stratégie d'investissement responsable
Portrait en quelques chiffres

1.1 Portrait en quelques chiffres

CNP Assurances, en tant qu'investisseur responsable, se
mobilise pour avoir un impact positif sur la societé dans son
ensemble.

Avec plus de 300 Md€ investis dans tous les secteurs,
CNP Assurances est un acteur majeur du financement de
léconomie reelle.

Au cours des cinqg dernieres annees, CNP Assurances a pris
des engagements forts en faveur de la transition énergétique
et écologique (TEE) et pour lutter contre le rechauffement
climatique. Signataire du Montreal Carbon Pledge, elle a rendu
publique lempreinte carbone de son portefeuille actions cotées
detenues en direct en decembre 2015 et s'est engagée a la
reduire. En devenant membre en 2019 de la Net-Zero Asset
Owner Alliance, CNP Assurances s'est engagée a atteindre
la neutralité carbone de son portefeuille d'investissements
diici 2050.

Signataire depuis 2011 des Principes pour linvestissement
responsable (Principles for Responsible Investment) des Nations
unies, CNP Assurances sélectionne ses investissements a laune
de criteres environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG).
En dix ans, la pratique a gagne tous les compartiments dactifs.

Afin 2019, 82 %® des actifs de CNP Assurances sont gérés avec
des filtres ESG sur le périmetre des portefeuilles euro et UC
(89 % sur le perimetre des portefeuilles euro).

(1) Contre 81% a fin 2018
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Avec 14 Md€ d'encours en investissements verts a fin 2019 et
de nouvelles ambitions pour se désengager de lindustrie du
charbon, CNP Assurances sengage de plus en plus fortement
dans la lutte contre le rechauffement climatique, convaincue
qu'un probléeme environnemental a grande echelle genere
un risque financier contre lequel nous nous devons de nous
prémunir pour tenir nos engagements a long terme vis-a-vis de
nos assures.

Nos caractéristiques d'investisseur
responsable

e | a définition par CNP Assurances de la strategie
dinvestissement et de la demarche ESG.

® |a delegation de la gestion d'actifs a des societes de
gestion avec lesquelles nous partageons les mémes
valeurs.

e Le choix d'investir en direct (entreprises, Etats,
immobilier, foréts) pour une majorité de nos placements
financiers, ce qui permet une integration renforcée de
notre politique ESG.

e ['horizon de long terme de nos investissements,
adossés aux engagements vis-a-vis de nos assures.



Stratégie d'investissement responsable
Panorama de notre stratégie dinvestissement responsable

1.2 Panorama de notre stratéegie
d’'investissement responsable

CNP Assurances déploie une approche globale d'investisseur e s
e I3 LY ECONOMIQUE
responsable selon des modalités adaptées a la nature propre p

12 CONSOMMATION 3 MESURES RELATIVES 16 PAIX, JUSTICE
ET PRODUCTION ALALUTTE GONTRE ET INSTITUTIONS
RESPONSABLES LES CHANGEMENTS EFFICACES
CLMATIQUES

Ol ™

74

de chaque classe d'actifs. Cette démarche contribue a cinq 1
objectifs de développement durable des Nations unies.

O v |© Q |&

EXCLUSION FONDS e -
EXCLUSION EXCLUSION A SPECULATION ANALYSE INTEGRATION ESG SYSTEMATIQUE DANS

PAYS VALEURS ALIMENTAIRE NOTATION ESG LA DECISION D'INVESTISSEMENT

o
o

Immobilier

Forét

Actions

Q039

Obligations corporate (V]
Private equity / Infrastructures o
Obligations souveraines Q

Fonds dédiés 9
Autres fonds Q

@ Pays sensibles non démocratiques, a faible degré de liberté ou jugés corrompus, et paradis fiscaux

@ Selon les principes du Pacte mondial (ONU) : producteurs de bombes a sous-munitions et mines antipersonnel, societes extractrices de charbon et productrices dénergies a
base de charbon

(5 Speéculation sur les matieres premieres agricoles
Q Collecte dinformations sociétales, envirommentales et de gouvernance pour lanalyse de linvestissement
@ Lanalyse et/ou la notation ESG impactent systematiquement la décision dinvestir

CNP Assurances s'engage en faveur de la transition écologique afin de contribuer a la neutralité
carbone d'ici 2050.

TCFD | INDICATEURS ET OBJECTIFS

OBJECTIF TAUX DATTEINTE A FIN 2019

entre 2014 et 2021 I 110 %

Réduction de l'empreinte carbone du portefeuille actions cotées détenues en direct (5 53 teqCO, par millier deuros
pour atteindre 0,25 teqCO; par millier deuros investi en 2021 '

investi)
entre 2006 et 2021 I
'[e)78) Reéduction de lempreinte carbone ® du portefeuille immobilier détenu en direct 93 %
pour atteindre 18 kgeq CO, par m? en 2021 (19 kgeqCO, par m?)
V< entre2018et2021 I 139 o,
Noyveau)_( investissements verts en faveur de la transition énergétique (7 Md€ de nouveaux
et ecologique investissements verts)

Exclusion des nouveaux investissements dans les entreprises dont plus de 10 %
du chiffre daffaires est lié au charbon thermique ou qui sont impliquées dans le s 100 «
deéveloppement de nouvelles mines ou centrales a charbon

(1) Emissions de gaz a effet de serre liées a la consommation dénergie

A fin ao(t 2019, lobjectif de nouveaux investissements verts ayant été dépassé avec un an et demi davance, CNP Assurances a
annonce en novembre 2019 sa volonté de multiplier par deux ses encours d'investissements verts, pour atteindre 20 Md€ d'ici
fin 2023. A fin 2019, ces encours sélévent a 14,4 Md€.

Par ailleurs, CNP Assurances a renforce sa politique dexclusion du charbon thermique (cf. partie 2.4.2).
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Stratégie d'investissement responsable

Description de notre stratégie dinvestissement responsable

1.3 Description de notre strategie
d’'investissement responsable

Lintégration des critéres environnementaux, sociaux et de
gouvernance (ESG) est un vecteur essentiel des valeurs de
CNP Assurances. Cette intégration reflete ses engagements
et est une composante inhérente de la gouvernance de sa
stratégie d'investissement.

Principe n°1: Lintégration ESG,
vecteur des valeurs de CNP Assurances

Pour appliquer ses valeurs dans son metier d'investisseur,

CNP Assurances sappuie une politique ESG/ISR :

® securiser les engagements pris envers les assureés,
notamment offrir une performance optimisee dans le temps ;

® étre un investisseur de long terme et un actionnaire
responsable ;

® contribuer au développement de l'économie en apportant
aux acteurs publics et privés de tous les secteurs dactivite la
stabilite necessaire a leurs projets de croissance.

Déclinaison
Des engagements a long terme

Les actifs etant adossés a des engagements de long terme,
CNP Assurances detient les actions dans une perspective de
long terme, et conserve les obligations le plus souvent jusqua
maturite, tout en maintenant une gestion active assurant ses
engagements annuels envers ses assures.

Un actionnaire responsable

CNP Assurances vote dans les assemblées génerales des
entreprises cotees dont elle est actionnaire. Elle sassure du
respect des droits des actionnaires minoritaires et accompagne
le développement a long terme des entreprises.

La promotion des unités de compte (UC) responsables

CNP Assurances promeut les unités de compte responsables
aupres des assures, avec ses partenaires distributeurs.

Le soutien a l'économie réelle

CNP Assurances soutient a travers ses investissements
le développement de l'économie reelle, notamment les
investissements a impact environnemental et social.

Principe n° 2 : Lintégration ESG, quatre
conditions qui guident sa pratique

CNP Assurances intégre des critéres environnementaux, sociaux
et de gouvernance dans la gestion de ses actifs.

Signataire du Pacte mondial, des Principles for Responsible
Investment (PRI) et de la Net-Zero Asset Owner Alliance,
et convaincue que la prise en compte des criteres ESG
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dans l'évaluation d'un placement contribue a la création

de valeur et optimise le couple rendement/risque dans le

temps, CNP Assurances déploie une stratégie d'investisseur
responsable depuis 2006. Les quatre conditions qui guident
lintegration des criteres ESG sont les suivantes :

e respecter les droits de lhomme et du citoyen tels que définis
dans la Déclaration universelle des droits de lhomme ;

e respecter les principes de I'Organisation internationale du
travail (OIT), notamment le respect de la liberte dassociation
et du droit a la negociation collective, lélimination du travail
force et du travail des enfants et des discriminations ;

e favoriser la protection de l'environnement, la transition
énergeétique et ecologique, les initiatives visant a réduire les
changements climatiques ou a sy adapter ;

e contribuer a la lutte contre la corruption.

Déclinaison

La prise en compte d'une des quatre conditions

CNP Assurances considere qu'il y a intégration ESG sur une
categorie dactifs des lors que tous les titres de cette categorie

sont filtrés par au moins une de ces quatre conditions, tout en
sassurant d'une securité minimale sur les autres.

Un équilibre des trois piliers

La méthodologie appliquée equilibre les trois piliers ESG, avec
une attention particuliere a la gouvernance, qui conditionne sur
le long terme la qualité de lengagement.

Une politique d'exclusion

CNP Assurances exclut certaines activités ou modes de
production.

Principe n° 3 : Lintégration ESG,
composante inhérente de la gouvernance
de la stratégie d'investissement
La strategie d'investissement responsable est élaborée par la
direction des investissements et le departement responsabilité

societale et environnementale (RSE) du Groupe, en lien avec la
direction des risques Groupe.

Elle est definie au sein de la politique d'investissement validee
par la direction genérale et le conseil dadministration.

Déclinaison

CNP Assurances sengage a :
e traduire les principes n° 1 et n° 2 de fagon opérationnelle en
se donnant les moyens humains et financiers nécessaires ;

® communiquer publiquement chaque année sur la démarche
mise en ceuvre et son evolution.



Stratégie d'investissement responsable 1
Gouvernance de notre stratégie dinvestissement responsable

14 Gouvernance de notre strategie
d’'investissement responsable

La stratégie d'investissement responsable est définie dans le cadre de la strategie d'investissement approuvee par la direction
generale et le conseil dadministration.

Une gouvernance dédiée a linvestissement responsable est mise en ceuvre afin de permettre au conseil dadministration, a la direction
genérale, aux comités concernés et aux equipes d'investissement d'integrer les probléematiques ESG et climat dans les prises de
décision et les processus operationnels.

SUPERVISION

» Conseil d'administration préside par un administrateur indéependant

» Comité d'audit et des risques présidé par un administrateur
indépendant

MANAGEMENT

» Directeur général

» Comité d'allocation stratégique
préeside par le directeur general

» Comité d'investissement préside par le directeur
geneéral adjoint, le directeur financier
ou la secretaire genérale

PILOTAGE OPERATIONNEL

» Comité ISR interne direction des
investissements, département RSE

» Comité ISR externe direction des
investissements, département RSE,
direction des risques Groupe, sociétes
de gestion

» Comité risque climatique direction
des investissements, secrétariat

geneéral Groupe, déepartement RSE,
direction des risques Groupe,
direction technique Groupe

» Comité de gestion externe
direction des investissements,
sociétés de gestion
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Stratégie d'investissement responsable

Gouvernance de notre stratégie d'investissement responsable

@ Supervision

CNP Assurances a mis en place une politique de gestion des
risques intégrée dans les processus decisionnels du Groupe.
Les priorites stratégiques en matiere de gestion des risques
sont decidees par le conseil dadministration sur la base des
contributions de son comité d'audit et des risques. Le conseil
dadministration revoit les modalités d'inclusion des criteres ESG

dans la gestion dactifs dans le cadre de sa revue annuelle de la
stratégie d'investissement.

La stratégie d'investissement responsable, ses objectifs et
sa mise en ceuvre sont présentés une fois par an au conseil
dadministration, ainsi quau comite d'audit et des risques.

Management

La mise en ceuvre opérationnelle et effective des processus
d'investissement responsable est du ressort du directeur
general. Il sSappuie sur le directeur des investissements et la
secretaire genérale du groupe CNP Assurances, membres du
comite executif, qui supervisent lorganisation et sassurent de la
mise en ceuvre operationnelle de la strategie d'investissement
responsable.

Le département responsabilite societale et environnementale
(RSE) de CNP Assurances est rattache a la secrétaire generale
du Groupe. Le responsable du département RSE rend compte
au directeur général et au conseil dadministration des principaux
enjeux et risques environnementaux, sociaux et de gouvernance
(ESG) ainsi que de la mise en ceuvre de la déemarche RSE du
Groupe.

Le département ISR de CNP Assurances est rattaché au
directeur des investissements du Groupe.
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Les départements RSE et ISR élaborent la politique
dinvestissement responsable conduite par le Groupe et veillent
a lintégration des critéres ESG dans la gestion dactif.

Le bilan de la strategie d'investissement responsable est
présenté annuellement au comité d'allocation strategique,
présidé par le directeur général, qui est en charge de fixer
les orientations de lallocation stratégique des placements.
Ce comite valide les propositions d'evolution de la strategie
dinvestissement responsable.

Le comité d'investissement décide des investissements. Il est
préside par le directeur géneral adjoint, le directeur financier ou
la secretaire génerale. IL sinscrit dans le cadre du processus de
prise de risque et sappuie sur la direction des risques Groupe.

ILveille a ce que les criteres extra-financiers soient intégrés au
processus de prise de decision.

Ainsi, au travers de tous les dispositifs mis en ceuvre, la gestion
ESG est trés intégrée aux processus de management et de
gestion des investissements.



Stratégie d'investissement responsable

Gouvernance de notre stratégie dinvestissement responsable

Pilotage opérationnel

Un réseau d'acteurs opérationnels

Au sein de la direction des investissements, limpléementation
de la strategie d'investissement responsable repose sur le
département ISR et un réseau de correspondants nommes
pour chaque classe dactif. Ils déploient cette strategie aupres
des sociétés de gestion partenaires en charge des mandats de
gestion sur les différentes classes d'actif (actions, obligations,
immobilier, foréts). En 2019 plus d'une cinquantaine de
collaborateurs de la direction des investissements ont un

Le comité ISR interne anime la filiere ISR au sein du réseau de
correspondants, et du département RSE. Il suit la mise en ceuvre
operationnelle de la strategie dinvestissement responsable par
classe dactif : il réalise un bilan et propose des évolutions.

La direction des risques Groupe controle a posteriori la bonne
application des regles dexclusion dans les portefeuilles d'actifs.

Le déepartement RSE élabore et conduit la politique
d'engagement et de vote de CNP Assurances. Il est en charge
de lexercice des droits de vote aux assemblees generales et

objectif lie a linvestissement responsable dans le calcul de leur
rémuneération variable.

Tout au long du présent rapport, les acteurs de la direction
des investissements temoignent : retrouvez Daniel, Virginie,
Luc, Gaél, Fredeéric et Nathalie en photo ci-dessous et dans les
parties correspondant a leur activite.

it

d'engagement actionnarial. La politique de vote est validée
en conseil dadministration et les decisions de vote de chaque
assemblee generale proposees par le departement RSE
sont validees par le directeur général ou le directeur des
investissements.

Le comite risque climatique rassemble l'ensemble des
acteurs CNP Assurances sur le sujet pour partager lactualite
réeglementaire, les initiatives de place et suivre la feuille de route
climat conduite par lensemble de lentreprise. Il est décrit en 3.1.
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Stratégie d'investissement responsable
Gouvernance de notre stratégie d'investissement responsable

Une gestion déléguée aupres de sociétés de gestion et pilotée par CNP Assurances

Les comités de gestion externes permettent a la direction
des investissements de CNP Assurances de piloter la gestion
tactique des actifs. Les societes de gestion de CNP Assurances
y rendent compte de la gestion extra-financiere.

la notation ESG des portefeuilles, les évolutions et les enjeux
sectoriels et les titres en risque.

Ci-dessous est représenté pour chaque classe d'actif dont la

gestion des sous-jacents est déléguée® :

® le role de CNP Assurances en matiere de principes de
gestion definis par lensemble des parties prenantes ainsi qua
travers limplication des equipes de gestion ;

® le role opérationnel des societes de gestion externes.

Pour la gestion des actifs coteés, la direction des investissements
pilote les processus ESG des mandats aupres des deux societes
de gestion Ostrum et LBPAM. Ces societes de gestion sappuient
sur leurs propres analystes ISR. Trimestriellement, chacune
de ces sociétés de gestion présente au comité ISR externe

Gestion CNP Assurances
Une équipe de gestion
dédiée suit chaque
classe dactifs

Pilotage ISR
CNP Assurances

Gestion déleguée aux
societes de gestion

12

Actions cotées ETABLIT LA POLITIQUE = Définit les exclusions sur = Veille a la bonne = Applique la politique
détenues en direct D'INVESTISSEMENT les valeurs et les pays application de la dinvestissement en
RESPONSABLE ET LES et en contréle la bonne politique ISR et utilisant ses propres
Obligations E:GGI-:;G;LT:EN:;?:MAT application. jiligente des projets dispositifs ESG.
dentreprises P ans ce sens .
détenqu en direct TOUTES LES CLASSES P oo mei[;‘t? : en liaison avec les ] Eilnléj: e L
DACTIFS ceuvre sa politique sociétés ssurances sur le

Obligations
souveraines
détenues en direct

Immobilier détenu
en direct ou via
des véhicules

dengagement.

de gestion.

respect de la politique
dinvestissement
responsable et
latteinte des objectifs.

Définit les exclusions sur
les pays et en controle la
bonne application.

= Lamise en ceuvre de la
deélégation aupres de
la societe de gestion

= Effectue une analyse
ESG avant toute
acquisition d'un bien

détenus a100 % . est conditionnée immobilier.
= Définit la charte verte
! ; . au respect de la ) T
sappliquant a tous les démarche socialement Sengage a realiser la
mandats de gestion. gestion du patrimoine
responsable ; bili ; t
de CNP Assurances. immobIlier en tenan
compte des principes
ESG définis par
CNP Assurances.
Foréts détenues en = A défini lobjectif = Etudie toute = Met en ceuvre au

direct ou via des
véhicules détenus

récurrent détre a 100 %
de la surface forestiere

opportunité
dinvestissement

quotidien son manuel
de gestion durable

alo0 % certifiee PEFC. proposee sur le patrimoine
Définit | lusi par la societé de de CNP Assurances
= Définit les exclusions sur gestion. et sassure que

les pays et en controle la
bonne application.

= Sengage a
poursuivre son effort
d'amélioration des
massifs forestiers
lorsque cela est
possible (gestion des
enclaves, servitudes),
en vue daccentuer le
caractere qualitatif du
patrimoine en termes
de gestion durable.

= Participe au CA.

les engagements

pris dans le cadre

de ladhésion a la
certification PEFC sont
respectes.

= Sengage a
selectionner des
foréts de qualite déja
certifiees ou ayant un
potentiel de valeur
davenir grace a une
gestion durable, dans
le but dobtenir la
certification PEFC.

(1) Gestion sous mandat et fonds
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Stratégie d'investissement responsable 1
Gouvernance de notre stratégie dinvestissement responsable

Gestion CNP Assurances
Une équipe de gestion

Pilotage ISR dédiée suit chaque Gestion déléguée aux
CNP Assurances classe dactifs sociétés de gestion
Infrastructures ETABLITLAPOLITIQUE = Définit les exclusions sur = Méne une due = Les gérants qui
détenues via D'INVESTISSEMENT les valeurs et les pays diligence avant tout publient un rapport
des fonds RESPONSABLE ET LES et en contréle la bonne investissement dans annuel ESG
ENGAGEMENTS CLIMAT application. les nouveaux fonds. rendent compte a
DU GROUPE POUR CNP Assurances sur le
TOUTES LES CLASSES respect de la politique
D'ACTIFS dinvestissement

responsable et
latteinte des objectifs.

Actions non cotées = Définit les exclusions sur = Mene une due = Applique la politique
détenues via des les valeurs et les pays diligence avant tout dinvestissement en
fonds et en contréle la bonne investissement dans utilisant ses propres
application. les nouveaux fonds. processus et analyses
ESG.

= Les sociétés de
gestions qui publient
un rapport annuel ESG
rendent compte a
CNP Assurances sur le
respect de la politique
dinvestissement
responsable et
latteinte des objectifs.

Actions cotées et = Définit les exclusions sur = Mene une enquéte = Selon les cas,
obligations détenues les valeurs et les pays ESG bisannuelle applique une strategie
via des fonds dédiés et en controle la bonne aupres des societes de ESG propre a la

a CNP Assurances application. gestion. société de gestion ou

co-construite avec
CNP Assurances
respectant les
contraintes

dexclusion.
Autres fonds = Méne une enquéte = Applique, a la
ESG bisannuelle discretion de la

aupres des sociétés de  sociéteé de gestion,

gestion de fonds cotés.  une politique
dinvestissement
responsable.

LISR au cceur de la rémunération collective des collaborateurs de CNP Assurances

Au-dela de la direction des investissements, lensemble des collaborateurs est regulierement sensibilise et informe sur la
stratégie d'investissement responsable du Groupe. En 2019, pour la premiéere fois, la part des actifs financiers gerés avec
un critére ESG, indicateur cle de cette stratégie, a éte intégrée dans les criteres d'interessement des collaborateurs de
CNP Assurances.
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1 Stratégie d'investissement responsable
Chronologie de notre stratégie d'investissement responsable

1.5 Chronologie de notre strategie
d’'investissement responsable

NOS ENGAGEMENTS NOSACTIONS

Le groupe CNP Assurances sattache

Adhésion a respecter les droits de lhomme et

au Pacte mondial du citoyen définis dans la Déclaration
universelle des droits de lhomme, et
plus specifiquement les principes de
'Organisation internationale du travail
(OIT) et la reglementation du travail
propre a chaque pays

1ere déclaration des émissions
de gaz a effet de serre aupres
du CDP

1e implémentation d'une démarche
ESG best-in-class sur la totalité
du portefeuille actions

Exclusion des producteurs darmes
a sous-munitions et de mines
antipersonnel

Signatory of:
| Principles for
] | Responsible
L] 1] Investment

Signature des Principles
for Responsible
Investment (PRI)

novethic

Adhésion au Cercle
des Institutionnels
de Novethic
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Stratégie d'investissement responsable 1
Chronologie de notre stratégie dinvestissement responsable

NOS ENGAGEMENTS NOSACTIONS

Exclusion des centres financiers
offshore

» 1¢e strateégie climat avec
des objectifs quantitatifs

» Réduction de lempreinte carbone
du portefeuille dinvestissement

-iPRIMontréalPLEDGE

Signature du Montreal ,
Carbon Pledge » Investissements verts

» Politique charbon

SUPPORTER
2018

A 1" rapport public sur lintégration
}“ des facteurs ESG dans la strategie
dinvestissement

Membre supporter et
membre signataire du CDP

Climate
Action 100+

Global Investors Driving Business Transition

Adhésion a Climate Action 100+

= THESUSTAINABLE » Engagement sur la neutralité
m EyG-II-I!JJSRIE carbone du portefeuille
rnance PARIS BTER s dinvestissement d'ici 2050
FOR TOMORROW A .
RIALLIA l[ﬂﬂ » Renforcement de la politique

charbon

Adhésion a la Net-Zero Asset
Owner Alliance et a Finance
for Tomorrow

» Objectif accru d'investissements
verts
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1 Stratégie d'investissement responsable
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Chapitre 2

Démarche ESG
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Démarche ESG
Engagement actionnarial

2.1 Engagement actionnarial

Dialogue actionnarial et vote en assemblées générales pour une création de valeur

de long terme

L'engagement actionnarial de CNP Assurances se matérialise
atravers:

® |e vote aux assemblees genérales;
® |e dialogue actionnarial.

En tant qu'investisseur responsable detenteur d'un
portefeuille en actions de 11 Md€, CNP Assurances met
en ceuvre depuis 2005 une politique active de vote dans
les assemblées générales des entreprises cotées dont elle
est actionnaire.

Conformément aux dispositions de la loi PACTE,
CNP Assurances publie sur le site cnp.fr les détails de
sa politique d'engagement actionnarial, qui couvre a
la fois la politique de vote ainsi que le dialogue avec les
entreprises.

211

Les principes énoncés dans la politique de vote visent non
seulement a defendre les droits de CNP Assurances en
tant qu'actionnaire minoritaire, mais aussi a favoriser un
developpement durable des entreprises, en soutenant les
stratégies de développement qui tiennent compte des impacts
sur lensemble des parties prenantes (clients, collaborateurs,
fournisseurs, environnement, etc.).

En 2019, CNP Assurances a vote lors de 85 assemblées
générales de 84 entreprises implantées dans 10 pays. Ces

COUVERTURE

83%

des encours

@ 10 pays

84 entreprises

Vote aux assemblées générales

entreprises représentent 83 % des encours du portefeuille
dactions detenues en direct par CNP Assurances.

Plus précisément, CNP Assurances a participée :

® 353 assemblées genérales de 52 entreprises francgaises. Ces
entreprises représentent 97 % des encours du portefeuille
dactions frangaises déetenues en direct par CNP Assurances ;

® 332 assemblées genérales de 32 entreprises internationales.
Ces entreprises représentent 67 % des encours du
portefeuille dactions internationales détenues en direct par
CNP Assurances.

ANALYSES

Mz,
1671
= — résolutions
000
85
assemblées
générales

Si lon met de coteé 41 resolutions a titre d'information

(non-voting), CNP Assurances a analyse 1 671 resolutions ayant

fait lobjet d'un vote :

® CNP Assurances a approuveé 1 383 résolutions, soit 82,8 %
des résolutions proposees ;

RAPPORT SUR LINVESTISSEMENT RESPONSABLE 2019 - CNP ASSURANCES

e CNP Assurances sest opposee a 284 resolutions, soit 17,0 %
des résolutions proposees ;

e CNP Assurances sest abstenue sur 4 résolutions, soit 0,2 %
des résolutions proposees.


https://www.cnp.fr/cnp/content/download/8786/file/CNP_Assurances-Politique_engagement_actionnarial_2020.pdf
https://www.cnp.fr/

Répartition des votes exprimés par CNP Assurances
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Les principales oppositions exprimées en 2019 par
CNP Assurances ont concerné aussi bien les politiques de
rémunération que les rémunérations des dirigeants exécutifs
lorsque :

lentreprise a fait preuve d'un manque de transparence avere
sur une ou plusieurs composantes de la remunération ;

39%

61%

Démarche ESG
Engagement actionnarial
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autres entreprises européennes du méme secteur et étaient
insuffisamment justifiees ;

la remuneération variable ne respectait pas le plafond de
la politique de vote de CNP Assurances ou n'etait pas
significativement liee aux performances de lentreprise ;

la rémunération variable des dirigeants des entreprises

® les augmentations des rémunérations fixe et variable présentant un enjeu environnemental important n'était basée
proposees étaient disproportionnées par rapport a celles des sur aucun critere environnemental.
212 Dialogue actionnarial

En favorisant le dialogue direct avec les entreprises dont elle
est actionnaire, CNP Assurances poursuit les objectifs suivants :

appuyer sa stratégie en faveur du climat et de la biodiversite,
en incitant les entreprises a publier des informations sur
les risques lies au changement climatique et a la perte de
biodiversité ;

ameliorer la gouvernance des entreprises pour lesquelles
CNP Assurances a le plus grand nombre d'oppositions
lors des votes en assemblées génerales en termes de
remunération ou de composition du conseil dadministration.

En 2019, CNP Assurances :

a mené 14 dialogues en direct avec 11 entreprises. Ces
dialogues ont eté globalement constructifs et ont permis
a CNP Assurances de mieux comprendre les choix des
entreprises, notamment en termes de gouvernance et de

transition ecologique et energétique, et ainsi d'eclairer les
analyses des résolutions soumises au vote des actionnaires.
CNP Assurances poursuivra en 2020 cette démarche de
dialogue actionnarial dans la durée ;

a participe a lenquéte du groupe Caisse des Depots dediee
a la transition énergétique aupres de 41 entreprises de son
portefeuille actions ou obligations détenues en direct. Parmi
ces entreprises, 23 entreprises ont accepte de repondre a
lenquéte, soit 56 % des entreprises interrogées ;

a soutenu un engagement collaboratif aupres d'une
entreprise europeenne du secteur petrolier via linitiative
Climate Action 100+ Cet engagement a eu des resultats
positifs, puisque lentreprise travaille désormais avec les
investisseurs pour renforcer son alignement avec laccord
de Paris.

RAPPORT SUR LINVESTISSEMENT RESPONSABLE 2019 - CNP ASSURANCES

2

19




20

Démarche ESG
Les criteres ESG qui guident nos choix

Répartition des dialogues en direct

Dans le cadre des 14 dialogues en direct menés en 2019 avec 11 entreprises, les thématiques suivantes ont fait lobjet d'une discussion

avec CNP Assurances :

® gouvernance (13 dialogues, soit 93 % des cas) ;
e climat (7 dialogues, soit 50 % des cas) ;

® social (3 dialogues, soit 21 % des cas) ;

Dialogues en direct
13

7
Gouvernance Climat

Social

e Dbiodiversite (2 dialogues, soit 14 % des cas) ;
® environnement (2 dialogues, soit 14 % des cas).

2 2

Biodiversite  Environnement

2.2 Les critéeres ESG qui guident nos choix

221

Les actifs financiers concernés

Périmétre : toutes les actions cotées detenues en direct
par CNP Assurances et ses filiales frangaises.

Part des encours en valeur bilan : 11 Md€ en valeur bilan
nette au 31 décembre 2019.

Gestion financiére : CNP Assurances définit et pilote sa
stratégie d'investisseur. La gestion des investissements en
actions est déleguée a La Banque Postale AM et Ostrum
AM (affilié a Natixis Investment managers).

CNP Assurances assure la gouvernance de la
démarche ESG mise en ceuvre par les sociétés
de gestion

Linvestissement responsable et plus particulierement la
démarche en faveur du climat constituent les axes strategiques
majeurs de CNP Assurances dans la gestion des actions cotees
détenues en direct.

RAPPORT SUR LINVESTISSEMENT RESPONSABLE 2019 - CNP ASSURANCES

Actions cotées détenues en direct

CNP Assurances definit et pilote sa strategie d'investisseur
responsable. La gestion et la recherche ISR sont déeléguées aux
gérants La Banque Postale AM, Ostrum AM et Mirova, ces deux
derniers etant affilies au groupe Natixis Investment Managers.

Chaque gerant presente trimestriellement au comite ISR de
CNP Assurances la notation ESG des portefeuilles, les évolutions
et les enjeux sectoriels et les titres en risque. Cette démarche
a été mise en place des 2006 avec Ostrum AM et depuis 2009
avec La Banque Postale AM.

CNP Assurances assure la cohérence de la démarche de
ses deux mandataires au travers de ses engagements
d'investisseurs responsables et de maniere complémentaire en
decidant de renforcer les dialogues, voire d'exclure des titres
dont les pratiques contreviennent aux principes ISR,



Les engagements de CNP Assurances
sur les actions cotées détenues en direct

L'approche ESG sur lensemble des actions cotees detenues en
direct repose sur quatre piliers complémentaires, a savoir :

® une gestion best-in-class :
L'approche best-in-class a été choisie. Ainsi, les entreprises
les mieux notées d'un point de vue extra-financier (ESG)
au sein de leur secteur dactivité sont privilegiées dans les
investissements ;

e des engagements en faveur du climat :
Depuis fin 2017, la gestion des actions détenues en direct est
alignée sur des portefeuilles modeles pondérant fortement
la contribution a la transition énergétique et écologique. Ces
portefeuilles modéles sont déployes en collaboration avec
La Banque Postale Asset Management (LBPAM) et Mirova
(Natixis Investment Managers).
Signataire du Montréal Carbon Pledge, CNP Assurances a
rendu publique lempreinte carbone de son portefeuille
actions cotees détenues en direct en décembre 2015 et
sest engageée a la reduire de 47 % entre 2014 et 2021 pour
atteindre 0,25 teqCO,/K<€ investi a horizon 2021 : cet objectif
a éteé atteint dés le mois de juin 2019 avec un an et demi
davance.
Au titre des engagements en faveur du climat,
CNP Assurances conduit aussi une politique de
deésengagement du charbon thermique ;

® une politique d'engagement actionnarial depuis 2005 :

CNP Assurances pilote et met en ceuvre une déemarche de
vote aux assembléees generales et de dialogue actionnarial.
Les axes forts de cette politique dengagement ESG sont la
gouvernance, légalité hommes-femmes et les actions en
faveur du climat ainsi que décrit en partie 2.1 du présent
rapport.

CNP Assurances a par ailleurs adhére des 2018 au Climate
Action 100+, plateforme d'engagement actionnarial
collaboratif créée en décembre 2017 ;

o des régles d'exclusions sur les valeurs et les pays définis
par CNP Assurances :

Ces regles decrites en 2.4 s'appliquent egalement au
portefeuille action de CNP Assurances.

La démarche ESG conduite
par Ostrum AM

2211

Analyse ESG

L'analyse des enjeux ESG-Climat realisee par Mirova pour
CNP Assurances sappuie sur les principes suivants :

Une approche risques/opportunités

L'atteinte des objectifs de développement durable implique

la prise en compte de deux dimensions, pouvant souvent se

compléter :

e capter les opportunités : le positionnement sur linnovation
technologique et societale lorsquelle devient un éléement

Démarche ESG
Les critéeres ESG qui guident nos choix

structurant du projet economique permet aux entreprises de
capter les opportunités liees aux transitions en cours;

e gérer les risques : une « ré-internalisation des externalités
sociales et environnementales », souvent sous la forme dune
gestion des enjeux diffus du developpement durable, permet
de limiter les risques associes aux transitions en cours.

Cette structure danalyse accordant une importance égale aux
opportunites et aux risques constitue le premier prisme de
lecture des enjeux de développement durable.

Des enjeux ciblés et différenciés

L'analyse des risques et des opportunités cherche a se
concentrer sur les points les plus susceptibles d'avoir un
impact concret sur les actifs etudies et sur la societé dans
son ensemble. Par ailleurs, les enjeux auxquels font face les
difféerents agents economiques sont tres différents d'un secteur
a lautre et peuvent méme différer sensiblement au sein d'un
méme secteur.

Dés lors, les demarches d'analyse se concentrent sur un nombre
limité d'enjeux adaptés aux spécificités de chaque actif étudie.

Une vision sur lensemble du « cycle de vie »

Afin d'identifier les enjeux susceptibles d'avoir un impact sur
un actif, lanalyse des enjeux environnementaux et sociaux
necessite de considerer lensemble du cycle de vie des produits
et services, depuis lextraction des matieres premieres jusqua
la fin de vie des produits. Par exemple, si dans le secteur textile
un focus important est réalisé sur les conditions de travail chez
les fournisseurs, chez les producteurs automobiles, l'accent
sera mis sur la question de la consommation d'énergie lors de
Lutilisation des produits.

Une échelle de notation qualitative

Le principal résultat de ces analyses est la production d'une
opinion qualitative globale en cing niveaux permettant
d'apprecier le niveau d'adequation de lactif avec les objectifs
de développement durable : negatif, risque, neutre, positif, et
engage.

Cette echelle de notation etant definie par rapport a latteinte
des objectifs de developpement durable, elle ne présuppose
pas a priori une distribution particuliere des notations, que
ce soit au global ou par secteur. Ainsi, dans le secteur de
l'énergie, les sociétés impliquées dans lextraction de charbon
et de pétrole sont notées au mieux en « risque » alors que les
societes du secteur des énergies renouvelables béneficient de
notations plutét positives.

Intégration dans la politique d'investissement

La sélection de titres sur des criteres fondamentaux est
au ceeur du processus de gestion : elle associe les criteres
financiers (analyses du management et du bilan, potentiel de
croissance, valorisation..) et les criteres extra-financiers (analyse
et appreciation de la qualite des declarations ESG, analyses ESG
dagences de notation extra-financiere), de maniere qualitative
et quantitative.
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Démarche ESG
Les critéres ESG qui guident nos choix

L'ensemble de ces criteres permet de sélectionner les valeurs
qui constituent les convictions de lequipe de gestion et peuvent
étre intégrées dans le portefeuille.

La gestion du portefeuille actions a pour objectif la mise en
ceuvre dune progression de la notation du portefeuille, objectif
déterminé en relation avec la notation d'un « indice vert », et mis
en place au début de lannée 2018.

La mise en ceuvre dans le portefeuille cherche donc a favoriser
la sélection de titres notés favorablement par la recherche ESG
de Mirova, dans la mesure ou les critéres fondamentaux évoquées
préecedemment sont satisfaisants. Une attention spécifique est
apportée par la gestion aux valeurs a notation defavorable
qui peuvent se trouver en portefeuille : les mouvements
dallegement ou de degagement sur ces titres doivent integrer
les divers impacts potentiels sur le portefeuille (réalisation de
production financiere, impact sur le positionnement sectoriel
souhaité).

Au cours de lannee 2019, la gestion du portefeuille s'est
engagee sur les opportunités d'investissement, notamment
fondées sur quelques grandes tendances sous-jacentes en
termes extra-financiers.

Ainsi, plusieurs théematiques ont eté mises en ceuvre a travers

les investissements realisés :

e dans la transition digitale, la connectivité et la cyber-
sécurité ;

e dans la sante, lacces aux soins et aux equipements de sante,
ainsi que le développement d'une medecine intégrant les
nouvelles technologies ;

e dans la transition energéetique en redéployant une partie des
investissements vers des energies plus vertes et des sociétes
apportant des solutions en termes defficacite energetique ;

® dans la mobilité durable ;

e dans la finance durable en privilégiant des acteurs offrant
des solutions d'assurance en matiere de risque climatique
et financant le developpement d'une economie bas carbone.

A partir des analyses présentées ci-dessus, Mirova note les
entreprises du portefeuille CNP Assurances et présente cette
notation consolidee lors des comites ISR avec CNP Assurances.

QUESTIONSA...

Nathalie Gonnet

Quelles sont vos fonctions ?

Au sein de la direction des investissements
de CNP Assurances, je suis gerante
de portefeuille. Je m'occupe des
investissements et de leur suivi pour les
contrats de retraite collective (entreprises,
mutuelles, plans epargne retraite).

Comment percevez-vous la prise
en compte des critéres ESG dans
la gestion des investissements au
quotidien, notamment vis-a-vis
du souci de rendement ?

La prise en compte des criteres ESG dans
notre gestion nous contraint a exercer des
filtres extra-financiers supplémentaires sur
nos choix d'investissement et nous conduit
a penaliser certains secteurs dactivite.

Par exemple, le secteur de l'énergie et
des utilities ou le secteur de lautomobile
sont considérés comme des secteurs a
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risque du fait de leurs activités. La plupart
des acteurs dans ces domaines ont déja
amorcé une mutation énergetique et
technologique qui engendre des couts
financiers tres importants. En raison de
cette notation defavorable, ces secteurs
presents dans nos portefeuilles d'actif ne
devraient pas étre renforces a lavenir alors
quiils offrent des rendements tres attractifs
aussi bien en termes de dividendes qu'en
termes de support obligataire (émetteur
bien noté avec des maturités longues).
Cette réeduction du risque dans notre
gestion peut étre pénalisante dans un
premier temps pour le rendement de nos
portefeuilles car elle nous fait perdre des
opportunités, mais sur le long terme cela va
étre plutét un atout. Choisir de financer les
entreprises les plus vertueuses en matiere
de développement durable offre un espoir
de revalorisation, car ces titres seront plus
recherches par les investisseurs.
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Analyse ESG

LBPAM beénéficie d'une equipe d'analystes ISR et financier
exploitant de multiples sources externes pour analyser les
enjeux ESG a moyen et long termes. Lanalyse est basee sur la
philosophie ISR - appelee « GREaT » - définie par LBPAM en

2016 autour de quatre axes :

e la gouvernance responsable : cet axe a pour objectif
d'évaluer l'équilibre des pouvoirs, la remunération des
dirigeants, l'éthique des affaires ou encore les pratiques
fiscales au sein de chaque entreprise ;

® la gestion durable des ressources : cet axe permet
notamment d'étudier pour chaque entreprise la qualité des
conditions de travail pour ses salariés (santé-securité, lutte
contre les discriminations, etc.), la gestion des relations
avec ses fournisseurs ainsi que la maitrise de lutilisation
des ressources naturelles (eau, biodiversite, recyclage et
déchets);

® la transition énergétique et économique : cet axe permet
d'évaluer pour chaque entreprise son offre de produits et
services en lien avec la transition énergétique, sa démarche
de reduction des gaz a effet de serre et sa réponse aux
enjeux de long terme ;

e le développement des territoires : cet axe permet
d'analyser pour chaque entreprise sa contribution en
matiere de développement local, sa strategie en matiere
de développement de lemploi et des compeétences, sa
demarche de dialogue social, la gestion des restructurations
ou encore loffre de produits et services pour les populations
a bas revenus.

Pour chaque secteur de l'économie, l'équipe ISR définit une
grille de ponderation de ces quatre piliers en fonction des
problematiques specifiques a chaque secteur, afin davoir une
notation ISR pertinente des entreprises. Plus le risque associée a
un pilier est important dans lactivité considérée, plus celui-ci est
fortement pondéré. Cette grille est actualisee au moins une fois
par an avec les gerants pour assurer la cohérence des analyses
financieres et extra-financieres.

Une premiere analyse quantitative sur la base de sources
externes reconnues permet de couvrir un univers large (environ
9 000 émetteurs, dont 2 000 en Europe) : elle croise les
evaluations ESG des agences de notation MSCI ESG et Vigeo
Eiris avec la grille d'analyse GREaT élaboree par LBPAM pour
chaque secteur.

Au final, chaque entreprise a une note globale. Les notes sont
comprises entre 1 et 10, 1 correspondant a la meilleure note ISR
et 10 a la moins bonne.

Démarche ESG
Les critéeres ESG qui guident nos choix

Les notes sont ensuite revues deux fois par an par léquipe ISR.
Les notes ISR peuvent ainsi étre ajustées a la hausse ou a la
baisse, en fonction de sa propre analyse (rencontres directes
avec les entreprises, veille sur lactualité, ecoute des ONG et
des syndicats, emergence d'une controverse, identification de
nouveaux risques, etc.).

L'équipe d'analyse ISR ajoute de la valeur en se concentrant
sur les elements differenciant de chaque entreprise et sur les
enjeux innovants, résolument tournes vers lavenir.

La méthodologie ISR de LBPAM utilisée pour noter les actifs de
CNP Assurances est la méme que celle de son fonds LBPAM
ISR Actions Euro, et peut étre retrouvée page 10 du Code de
transparence du fonds : https://www.labanquepostale-am.fr/
Lbpam/transversal/pdf/ETH.ParTRA File.pdf.

Concernant plus spécifiquement le theme du changement
climatique, il est pris en compte dans la notation ISR de LBPAM,
principalement a travers laxe « Transition énergetique et
economique ».

En outre, LBPAM a développé un outil qui permet de pondérer
fortement la contribution a la transition energétique et
ecologiquement, notamment grace aux indicateurs suivants :
intensité carbone, exposition au charbon et financement de
« solutions vertes ». Les « solutions vertes » correspondent a la
fois aux « green bonds » et aux investissements réalisés dans les
entreprises qui genérent une partie importante de leur chiffre
d'affaires dans des thematiques environnementales (énergies
renouvelables, solutions et services environnementaux,
economie circulaire, batiments verts, transport et mobilite
durables, agriculture et alimentation soutenables).

L'analyse secteur par secteur, entreprise par entreprise, utilise
des indicateurs quantitatifs complémentaires sur les impacts
environnementaux, pour évaluer la stratégie des entreprises et
les engagements pris pour améliorer le profil carbone, etc.

Intégration dans la politique d'investissement

L'outil d'analyse ISR est a disposition des gérants afin de
construire leurs portefeuilles d'investissement et de piloter la
performance extra-financiere. Les gérants actions et obligataires
utilisent linformation mise a disposition, et pour un niveau
financier équivalent, ils favorisent les émetteurs les mieux notés
d'un point de vue ISR.

La qualité extra-financiere des titres en portefeuille fait lobjet
d'un suivi trimestriel, présenté lors d'un comité spécifique
qui reunit les equipes de CNP Assurances et de LBPAM. Les
changements importants de notation ISR sont commentes
lors du comité, qui permet egalement de reflechir aux moyens
concrets pour approfondir progressivement la démarche
dintégration ISR dans les portefeuilles.
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Démarche ESG
Les criteres ESG qui guident nos choix

Le portefeuille actions a pour référence des portefeuilles modéles pondérant fortement
la contribution a la transition énergétique et écologique

En janvier 2018, CNP Assurances a déployé ces portefeuilles
modeles établis en collaboration avec La Banque Postale Asset
Management (LBPAM) et Mirova (affilie a Natixis Investment
Managers). Cette approche a vocation a renforcer lapproche
du risque de transition par la prise en compte de sociétes
favorisant la transition énergétique et écologique (TEE).

La gestion des portefeuilles d'actions sous mandat de

gestion LBPAM et Ostrum AM (affilieé a Natixis Investment

Managers) est orientée par ces portefeuilles modeles selon

les principes suivants :

® CNP Assurances privilégie lapproche best-in-class via
la sous-pondération/surpondération des valeurs de son
portefeuille plutét que par une exclusion sectorielle ;

® les metriques extra-financieres (notation ESG) sont
suivies et la transition énergétique est surpondérée via
les méthodologies de construction des portefeuilles

modeles. Ces derniers présentent des performances
extra-financieres significativement améliorées par rapport
aux indices de référence des marchés actions.

Fin 2019, le bilan de cette approche innovante est positif :

® |a stratégie de gestion des portefeuilles dactions, dont est
lencours de 11 milliards d'euros en valeur bilan fin 2019, a
pris une orientation en faveur de la transition énergétique ;

® plus précisement, la performance ISR et TEE des
portefeuilles actions de CNP Assurances a converge vers
les portefeuilles modeles ;

® |es portefeuilles actions de CNP Assurances obtiennent
des performances extra-financiéres supérieures aux
indices de reference usuels et restent equilibrés,
permettant une exposition a lensemble de l'économie
modulo un biais significatif sur les sociétés financieres et
une diminution du poids des secteurs les plus carbonés.

2.2.2 Immobilier

Criteres ESG, charte « travaux verts »

CNP Assurances est un acteur important du secteur immobilier.
Elle confie la gestion de son patrimoine a des entreprises
specialisées, sur la base de stricts cahiers des charges, incluant
les enjeux de respect de lenvironnement et de securite.

Dans les travaux dentretien ou de rénovation des immeubles
qu'elle détient, CNP Assurances a le souci constant daméliorer
la qualité énergétique et recherche lapplication des meilleures
normes environnementales. Des scénarios de plans d'action
adaptes a chaque immeuble ont éete définis afin de réduire les
emissions de CO, et les consommations dénergie. Aterme, ces
travaux permettront de réduire les émissions de gaz a effet
de serre (GES) de son patrimoine immobilier (détenu en nom
propre ou par des SCI déetenues a 100 %) de 40 % a l'horizon
2021, a partir de lannée de reféerence de 2006. Sur les nouvelles
acquisitions, lévaluation environnementale est systematique.

En 2015, dans le cadre de sa stratégie bas carbone,
CNP Assurances a signé la charte pour lefficacité energetique
des batiments tertiaires, entendant ainsi simpliquer davantage
dans le secteur du batiment durable.

(1) Contre 63 % a fin 2018
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Les actifs financiers concernés

Périmétres : actifs immobiliers détenus par CNP Assurances
en nom propre ou par lintermédiaire de SCI détenues a 100 %.

Part des encours en valeur bilan nette : 8,9 Md€ au
31 décembre 2019.

Gestion financiere : la gestion du patrimoine immobilier
déetenu en nom propre ou par lintermédiaire de SCI
detenues a 100 %, est deleguee aupres d'une dizaine de
societés de gestion immobiliere de CNP Assurances.

Engagement aupreés des sociétés
de gestion de CNP Assurances

La conduite de la gestion opérationnelle des opérations
dacquisition, tout comme la gestion au quotidien, est deleguee
a des societes de gestion en charge de contractualiser avec des
gérants immobiliers ou des foncieres. Cette délégation passe
par un contrat-cadre qui définit les engagements des sociétés
de gestion et qui sapplique de facto a leurs sous-traitants. Ces
engagements incluent des criteres ESG et ethiques. La mise en
ceuvre du contrat est conditionnee au respect de la démarche
socialement responsable de CNP Assurances ainsi que des
principes de securité des immeubles et des personnes et de
qualite des prestations.

Par ailleurs, CNP Assurances demande a ses societes de
gestion de sengager a signer avec elle la charte pour lefficacite
énergétique des batiments tertiaires. A fin 2019, 67 %@ des
sociétés de gestion en sont signataires.



Analyse ESG lors de l'acquisition
des immeubles

Nature des principaux criteres : l'acquisition des biens

immobiliers passe au crible du mandat cadre entre

CNP Assurances et ses societés de gestion. Les criteres ESG

sont nombreux et nous exposerons ici les principaux :

® environnementaux : efficacité énergétique, pollution, risque
dinondation et de catastrophe naturelle, transports ;

® sociaux : sécurité des usagers, risque amiante et plomb,
accessibilité aux personnes a mobilite reduite ;

® gouvernance : lidentite du vendeur est analysée au regard
des consignes de lutte antiblanchiment et anticorruption
(processus KYC « Know your customer »). Par ailleurs, cing
principes daction éthique doivent étre suivis par les sociétés
de gestion de CNP Assurances. Ils couvrent le comportement
sur les marches, lintegrite et le respect des fournisseurs, y
compris par les sous-traitants.

Méthodologie

Les societés de gestion sont chargees de lanalyse de ces
critéres. Avant toute acquisition, ceux-ci remettent un dossier
tres complet a CNP Assurances incorporant lanalyse technique,
environnementale et sanitaire du batiment. Ce dossier releve
les risques environnementaux, la performance énergetique
(diagnostic obligatoire), les émissions de GES du batiment
et sa position au regard des nouvelles réglementations
environnementales (bail vert, certification, labels), ainsi que
la situation sanitaire au regard de lamiante, du plomb, des
termites, des pollutions des sols.. Ces informations ESG
peuvent étre complétées si necessaire d'audit, de benchmark,
de references internationales (label) ou d'autres informations
dexperts externes.

Résultats

100 % des acquisitions dimmeubles en 2019 ont bénéficie de
ce processus.

Intégration dans la politique d'investissement

Les analyses techniques, environnementales et sanitaires du
batiment aident CNP Assurances a identifier les risques propres
aux batiments et surtout a évaluer le montant et la faisabilite
des travaux necessaires pour respecter le niveau d'exigence
de CNP Assurances. La non-faisabilité est un critere dabandon
du projet et lévaluation des couts des travaux impacte le prix
dacquisition.

Analyse ESG dans la gestion
des immeubles

Les principes de gestion ESG décrits ci-apres sont inscrits
dans tous les mandats entre CNP Assurances et ses societes
de gestion au 31 decembre 2019. Les sociétes de gestion de
CNP Assurances sengagent a realiser la gestion du patrimoine
immobilier en tenant compte de ces critéres.

Démarche ESG
Les critéeres ESG qui guident nos choix

Nature des principaux critéres

Les societes de gestion mandatées par CNP Assurances

sengagent au respect :

e du principe de sécurité des immeubles et des personnes :
le respect du principe repose sur la prévention des risques
inhérents aux immeubles afin :

— dune part, de contribuer a la valorisation des immeubles,
par ladequation des conseils donnés et des solutions
proposees aux besoins des immeubles et aux intéréts du
mandant, et

— d'autre part, de prémunir les personnes contre toute
atteinte a leur integrité physique, que ces personnes
aient ou naient pas un lien contractuel avec le mandant
(occupants, usagers, visiteurs, passants, etc.) ;

e du principe de qualité des prestations : le respect de ce
principe repose sur la sélection et le recours systematique a
des entreprises competentes tout en conservant la maitrise
des coults;

e de la démarche socialement responsable du mandant.

Informations utilisées pour lanalyse

Pour assurer leurs engagements, les societés de gestion de
CNP Assurances peuvent réaliser leurs analyses sur la base
d'enquétes de satisfaction aupres des locataires, d'études
environnementales, daudits Hygiene Securité Environnement,
daudits installation electrique par exemple.

Déclinaison opérationnelle de la prise
en compte des critéres ESG

Charte « travaux verts »

Les criteres ESG ci-dessus sont déclinés de fagon opérationnelle
dans le mandat sous la forme de la charte dite « Travaux verts ».
Les societes de gestion de CNP Assurances s'engagent a
réaliser les travaux en suivant les regles de cette charte :

a) Matériaux et technologies utilisés

e Employer des matériaux ou technologies ayant un impact
limité sur lenvironnement.

® Favoriser des matériaux recyclés ou recyclables.

e Realiser une analyse critique prealablement a lutilisation
de nouveaux procedés ou produits theoriquement plus
favorables a lenvironnement.

b) Phase chantier

Rediger un plan d'organisation du chantier.
Gerer et valoriser les déchets.

Reduire les nuisances causees aux riverains.
Limiter les pollutions de proximite.

Limiter les consommations des ressources.

Effectuer un éco-suivi du chantier.

c) Gestion des déchets d‘activité

Reduire les dechets a la source.

Mettre en place une collecte sélective.

Traiter, valoriser et suivre les dechets de collecte.

Evaluer la quantité de déchets produits.
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d) Qualité et économies d'eau
e Maitriser le risque de contamination et de prolifération
bactériennes dans les réseaux d'eau.

e Distribuer une eau conforme aux exigences du code de la
santé ainsi quaux références de qualite.

® Assurer une limitation des consommations d'eau.

e) Qualité de lair

e Limiter le risque de contamination et de proliferation
bacteriennes dans les installations de traitement de lair.

e Distribuer un air conforme aux exigences du Code du travail
et autres applicables.

® Proposer a loccupant un air adapté au confort en termes
d’hygrométrie et de temperature dans la limite des
prescriptions réglementaires.

e Ameéliorer la qualite de lair intérieur.

e Eviter la présence de composés organiques volatiles dans
des matériaux faciles a poser.

f) Limitation des nuisances sonores

e Apporter un maximum de confort acoustique aux occupants.

e Limiter la propagation des bruits et vibrations au sein des
locaux. En cas d'occupation a proximité durant les travaux,
limiter la géne occasionnée.

e Choix des equipements afin de limiter les nuisances.

® Reéduire les nuisances causees aux riverains.

g) Limitation des nuisances olfactives

e Eviter la présence de composés organiques volatiles dans
des matériaux faciles a poser.

h) Champs électromagnétiques

e Limiter l'exposition de l'étre humain aux ondes
electromagnetiques.

® Solutions permettant de protéger les personnes.

® Solutions permettant datténuer ou d'éliminer un risque.

i) Amiante

e |dentifier les obligations du proprietaire et/ou du maitre
d'ouvrage lors de travaux de rehabilitation dans les textes
reglementaires.

® Reéunir les documents relatifs a la présence damiante.

e Décrire les étapes de la gestion du risque amiante sur un
chantier de renovation.

j) Plomb dans les peintures

e |dentifier les obligations du proprietaire et/ou du maitre
d'ouvrage de travaux de rehabilitation dans les textes
réglementaires.

® Reéunir les documents relatifs a la préesence de plomb dans
les peintures.
® Faire réaliser des contréles réglementaires.

k) Termites et autres insectes xylophages

® |dentifier les zones a risque.
e Gerer les dechets infestes.

L) Performances énergétiques et thermiques
® Maitriser la consommation énergétique du patrimoine :
Etudier la mise en place d'énergie renouvelable.
— Privilegier des systemes de chauffage et de
rafraichissement a haute efficacite energetique.
— lIsoler le bati et limiter les apports de chaleur en ete.
— Eviter de surdimensionner le renouvellement dair pour
eviter les déperditions inutiles.
— Etudier les systéemes de récupération de chaleur sur
lextraction dair.
— Prévoir des éclairages économes et d'une puissance
adaptee.
e Veijlle technologique et reglementaire.
— Slefforcer de depasser les exigences reglementaires en
vigueur.
e Mettre en place des comptages et des suivis des
consommations.

m) Préservation de la biodiversité

e \Veiller, en fonction de la nature des travaux, a proteger
la biodiversite, en etudiant des solutions techniques
privilégiant le vegétal et des solutions techniques baseées
sur la biodiversité et les services ecosystémiques sur
les batiments et les espaces verts (comme la gestion
différenciée ™), notamment lors de la réalisation de travaux
de toitures-terrasses vegetalisees ou d'espaces verts et en
etant respectueux des ecosystemes en phase chantier.

n) Economie circulaire

e Etudier, dans la mesure du possible pour chaque opération,
les possibilités de recours a des processus de déconstruction
pour reemploi et valorisation des matériaux.

e Favoriser autant que faire se peut lutilisation de materiaux
issus de filieres de reemploi.

Les sociétés de gestion de CNP Assurances sont responsables
des risques lies a cette charte. CNP Assurances attend deux une
gestion equilibree et pertinente de ces risques au cas par cas en
fonction de la matérialite des enjeux.

(1) Mode de gestion plus respectueux de lenvironnement, écologique, en alternative a la gestion horticole intensive et qui sadapte a lusage des lieux
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Mission d'analyse Hygiéne Seécurité Environnement

La securite des biens et des utilisateurs est un enjeu majeur pour CNP Assurances qui a initie sur 2016, a titre expérimental, une

mission danalyse HSE sur une grande partie de ses immeubles détenus en direct.

92 audits ont ete realisés et lavancement du traitement des observations au 31 decembre 2019 est le suivant :

4. PRECONISATIONS

3. COMPLEMENTAIRE

2. SECONDAIRE

1. PRIORITAIRE

O I

100 200

@ Aengager @ Encours ® Realisé @ Termine

300 400 500

2.2.3 Foreéts

Certification gestion durable, préservation de
la biodiversité et adaptation au changement
climatique

Avec 56 537 ha de foréts a fin 2019, CNP Assurances est le
premier propriétaire prive de France.

La Societe Forestiere assure la gestion durable des foréts
(objectifs : securite, biodiversite, anticipation du changement
climatique). Dés 2003, en paralléle a la certification ISO 9001,
lensemble des foréts du patrimoine de CNP Assurances
a éteé certifié PEFC®, attestant ainsi que le bois est issu de
foréts gerées durablement. En 2017, un nouveau programme
dinvestissement de foréts en Ecosse a été initié.

Les missions confiées sont :

® lassistance, le conseil et la mise en ceuvre de la stratégie
dinvestissement et darbitrage ;

® la gestion patrimoniale, technique et administrative des
massifs forestiers.

(1) Programme de reconnaissance des certifications forestieres

Les actifs financiers concernés

Périmeétres : 204 massifs forestiers détenus a 100 % en direct
ou via des vehicules detenus a 100 % par CNP Assurances
pour pres de 53 572 ha au global, dont 14 massifs forestiers
pour 2 381 ha en Ecosse.

Part des encours en valeur bilan nette : 298 M€ au
31 décembre 2019.

Gestion financiére : la gestion des foréts est deléguee par
un mandat a la Societé Forestiere, societé anonyme dont
CNP Assurances detient 49,98 % du capital.
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Carte de la diversité des essences

Nombres d'essences
e 1-8
® 9-14
® 15-19
® 20-24

® -3

Surface (ha)
0a 300
[ 301a1000
B 110142500
Hm 2 501etplus

- Date : 27/02/2020

Sources : Société Forestiere/IGN
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Engagement

CNP Assurances soutient la Société Forestiere dans la poursuite
de ses missions de gestion durable des massifs forestiers, par sa
presence au conseil dadministration.

La Société Forestiere met en ceuvre au quotidien son manuel de
gestion durable sur le patrimoine de CNP Assurances et sassure
que les engagements pris dans le cadre de ladhésion a la
certification PEFC sont respectés. Les personnes et entreprises
qui sont amenées a intervenir sur les foréts (acheteurs de bois,
entrepreneurs de travaux forestiers..) sont ainsi informées
des conséquences de ces différents engagements pour les
opérations quelles doivent mener. Les contrats utilisés préecisent
ces engagements.

Gestion de la démarche ESG

La Société Forestiere assure la gestion du patrimoine forestier
de CNP Assurances via un mandat de délegation de gestion.
Dans ce cadre, elle met en ceuvre une gestion forestiere
socialement responsable et volontairement respectueuse
de lenvironnement. Des 2001, la Societe Forestiere s'est
dailleurs dotee d'un manuel de gestion forestiere durable dont
lapplication est certifiee ISO 9001. Il integre les principales
théematiques de lanalyse ESG : gouvernance, pilotage et
organisation des relations avec ses clients et autres parties
prenantes ainsi que la mise en application de pratiques
sylvicoles tenant compte des habitats et especes remarquables.

CNP Assurances adhere a cette démarche en ayant signé la
charte de gestion durable associée.

Chaqgue anneée, la Societe Forestiere est auditée par 'AFAQ,
organisme certificateur, leader mondial de la certification des
systemes de management, qui contréle la bonne application
de la certification qualité ISO 9001 version 2015 de la Societe
Forestiere. Le renouvellement de ce certificat apporte la
garantie que la politique qualite de la Societe Forestiere est
conformément mise en ceuvre.

Les criteres et indicateurs évoqués par la suite sont tous issus
de cette politique de gestion durable.

Analyse ESG

La certification d'une gestion durable et la préservation de la
biodiversité sont les principaux criteres ESG intégrés dans les
investissements forestiers de CNP Assurances.

Certification d'une gestion durable

Un des critéres les plus revelateurs de la prise en compte des
criteres ESG appliqués a la forét est la certification de gestion
durable. En effet, les foréts doivent étre gérées durablement
afin de maintenir lensemble des services écosystémiques
quelles offrent. Nous pouvons citer, entre autres, leur capacité a
produire du bois, matiere premiere renouvelable, a maintenir une
biodiversite originale ou encore a preserver les sols contre lérosion.

Démarche ESG
Les critéeres ESG qui guident nos choix

Informations utilisées

La certification PEFC, premiere marque mondiale de certification
de gestion durable, sattache a garantir que la gestion mise en
ceuvre permet le maintien de ces fonctions a long terme. La
Sociéte Forestiere a historiquement encouragé les proprietaires
forestiers a adhérer a cette certification.

Méthodologie

L'adhésion a la certification PEFC est effectuee par région
administrative ou regroupement de regions administratives.
La Sociéte Forestiere a pour mission de sassurer que tous les
certificats de CNP Assurances restent valides, en renouvelant
les adhesions dans les délais impartis et en mettant en ceuvre
les regles de gestion durable PEFC definies par le « cahier des
charges du proprietaire ». La validité des certificats est etablie
par un controle documentaire vérifiant que les certificats existent
et sont en cours de validitée. Une base de suivi de ces adhésions
est tenue a jour par la Societé Forestiere pour le compte de
CNP Assurances. Le certificat est valable cing ans, sauf s'il est
remis en cause suite a un audit externe commandite par PEFC.

Résultats

Fin 2019, 100 % des surfaces des foréts détenues par
CNP Assurances adhérent a la certification PEFC. Lobjectif cible
récurrent est détre a 100 % de la surface certifiée ®.

Préservation de la biodiversité

Le manuel de gestion forestiere durable évoqué préceédemment
décrit les actions a mener qui permettent d'identifier les habitats
et especes remarquables afin d'en tenir compte dans la gestion
mise en ceuvre.

Informations utilisées et méthodologie

Outre le suivi d'actions spécifiques menées en faveur de
la biodiversité, la diversité des essences est également un
bon indicateur de gestion durable. En effet, chaque essence
principale d'un peuplement est associée a un ou plusieurs
habitats. Ily a donc une corrélation étroite entre la diversite des
essences principales et la biodiversite.

La Societe Forestiere decrit dans une base de donnees le
parcellaire forestier du patrimoine. Chaque massif est divise
en unites de gestion appelées parcelles, elles-mémes
etant subdivisees en sous-parcelles homogenes de par leur
peuplement. Lessence principale est ainsi systematiquement
renseignée pour chaque sous-parcelle, ce qui permet de faire
le déecompte du nombre d'essences principales présentes sur
les patrimoines.

Résultats

Fin 2019, le patrimoine de CNP Assurances présente une
diversification des essences qui est illustrée sur la carte
ci-dessus.

(1) Un seul massif écossais ne fait pas lobjet de certification car il n'était constitué que de landes non boisées jusquau dernier trimestre 2019. Les autres

massifs écossais ont fait lobjet d'une certification au cours de lannée 2019
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Intégration dans la politique d'investissement

CNP Assurances étudie toute opportunité d'investissement
national ou international proposee par la Sociéte Forestiere,
qui sengage a selectionner des foréts de qualite deja certifiees
ou ayant un potentiel de valeur d'avenir grace a une gestion
durable, dans le but dobtenir la certification PEFC.

QUESTIONSA...

Virginie Ducable

Quelles sont vos fonctions ?

Au sein de la direction des investissements
de CNP Assurances, je suis responsable
du pole gestion de limmobilier, des
infrastructures et des foréts. Je suis
egalement administratrice de la Societe
Forestiere dont CNP Assurances et la Caisse
des Depots sont coactionnaires.

Ressentez-vous dans les foréts
dont CNP Assurances est
propriétaire limpact du
réchauffement climatique ?

Oui, nous avons notamment senti la grave
crise sanitaire qui a affecte les foréts
d'épiceas en 2018 et 2019, a la suite de
la prolifération d'insectes (scolytes) qui
attaquent ces resineux. Ces insectes se sont
développés en raison d'hivers trop doux et
pas assez humides et d'étes trop chauds et
trop secs. Des 2003, la Societe Forestiere,
gestionnaire de nos foréts, avait mene une
reflexion approfondie pour adapter les
foréts au changement climatique annonceé.
Elle avait alors notamment renonceé a la
plantation d'épicea en plaine ou il n'est pas
adapte.

Comment la Société Forestiére
concoit-elle l'équilibre entre
Uexploitation sylvicole et la
gestion raisonnable ?

CNP Assurances est actionnaire de la
Société Forestiere a coté de la Caisse
des Depots, et je suis moi-méme
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CNP Assurances est par ailleurs engagée, au travers du mandat
avec la Societe Forestiere, a poursuivre son effort damelioration
des massifs forestiers lorsque cela est possible (gestion des
enclaves, servitudes), en vue daccentuer le caractere qualitatif
du patrimoine en termes de gestion durable.

administratrice. Nous avons donc un droit
de regard sur la stratégie par le biais du
conseil dadministration.

En tant que client et investisseur
responsable, nous donnons des orientations
afin de mettre en ceuvre une gestion
forestiere durable et multifonctionnelle,
qui garantisse un juste equilibre entre les
enjeux de production et de préservation
de lenvironnement. Lexploitation fait partie
integrante de la gestion raisonnable et
ces enjeux ne doivent pas étre opposeés.
La récolte permet dalimenter la filiere bois
qui repond a la demande toujours plus
grande pour ce materiau renouvelable.

Pouvez-vous nous parler d'autres
réalisations de la Sociéte
Forestiére en 2019 pour préserver
la biodiversiteé ?

La Société Forestiere déploie de
nombreuses actions en faveur de la
biodiversité dans les foréts quelle gere,
en preservant par exemple les bords
de cours d'eau ou en inventoriant des
espéeces dintérét patrimonial afin de mieux
les protéger. A ce titre, nous pouvons
citer des actions menées sur la forét de
la Gaudiniere, dans le Loir-et-Cher, avec
linstallation de nichoirs pour accueillir et
deévelopper les populations de chouette
hulotte, ou encore la gestion adaptée d'une
zone humide dans les Landes de Gascogne
pour restaurer ce milieu qui renferme une
biodiversité remarquable.



Démarche ESG
Les critéeres ESG qui guident nos choix

2.24 Autres actifs

Lensemble des actifs de CNP Assurances benéficient des regles
dexclusion presentées au chapitre 2.4. Au-dela, des informations
ESG-Climat sont collectees sur certains types d'actifs pour
enrichir lanalyse, mais ne sont pas intégrées dans la décision
dinvestissement.

Une notation ESG du portefeuille
d'obligations d'entreprises

La notation ESG du portefeuille d'obligations d'entreprises est
realisee tous les trimestres par les experts ISR des sociétes en
charge de la gestion de ces portefeuilles (LBPAM et groupe
NIM). Lanalyse ESG des titres bénéficie de la veille trimestrielle
sur les actions cotées mise en place depuis 2006 avec ces
mémes analystes extra-financiers.

Des informations ESG utilisées dans la
gestion des placements en private equity
et en infrastructures depuis 2010

Les due diligences menees avant tout investissement dans un
nouveau fond de private equity permettent d'établir une notation
ESG. 15 fonds ont ainsi été notés en 2019.

Un reporting sur les éléments environnementaux, sociaux
et de gouvernance est egalement introduit lors de nouveaux
investissements en infrastructures. En 2019, 81 % des fonds
infrastructure ont répondu a ce reporting ou communiqué un
reporting volontaire propre.

QUESTIONSA...

-l

Gaél Le Clech

Quelles sont vos fonctions ?

Au sein de la direction des investissements
de CNP Assurances, je travaille dans
lequipe private equity (investissement en
actions dans des entreprises non cotees en
Bourse). Nous investissons indirectement
dans ces entreprises par le biais de fonds
dinvestissement.

Comment intégrez-vous
les critéres ESG dans
vos investissements ?

Lorsque nous envisageons un
investissement, notre analyse comporte
deux volets :

e un volet financier qui consiste a sassurer
du bon couple rendement-risque de
notre engagement ;

® un questionnaire extra-financier qui
vise a s'assurer des bonnes pratiques
des equipes et des entreprises
que nous financons indirectement.
Ce questionnaire a eté élabore
par CNP Assurances a partir des
PRI (Principes de linvestissement
responsable soutenus par les Nations
unies) et des meilleures pratiques de
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marché. Notre objectif est a la fois de
limiter les risques extra-financiers et
d'étre cohérents avec notre strategie,
par exemple en ce qui concerne
l'exclusion de certains secteurs de
notre univers dinvestissement (charbon,
armes a fragmentation, etc.). Nous
adoptons egalement une déemarche
d'accompagnement pour ceux qui
souhaitent intéegrer une dimension
extra-financiere dans leurs activités
d'investisseur. Nous notons que les
fonds sont aujourd’hui beaucoup plus
concernes qu'il y a quelques annees.
Nous restons vigilants quant au fait
que les societes de gestion de ces
fonds s'appliquent les mémes critéres
que les sociétes dans lesquelles elles
investissent.

Nous sommes tres attentifs aux signaux
qui remontent de notre analyse extra-
financiere. Il peut arriver que des critéeres
extra-financiers nous conduisent a renoncer
a un investissement. Notre demarche est de
faire eévoluer les pratiques, donc le dialogue
reste primordial.
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Enquéte ESG conduite aupreés des sociétés de gestion pour les placements dans les fonds
coteés depuis 2010

CNP Assurances effectue tous les deux ans une enquéte ESG aupres des sociétés de gestion dans lesquelles elle souscrit
des fonds de titres cotés, soit pres de 80 sociétés de gestion lors de la derniere enquéte de 2019. Cette enquéte porte sur
les engagements ISR, les regles mises en place sur les armes controversees, les embargos, les paradis fiscaux et lintégration
de la problématique de la transition énergetique et eécologique dans la politique de vote.

Cette enquéte permet de sensibiliser les sociétés nayant pas encore mis en place ce genre de pratique. En outre, elle rassure
a la fois sur lévolution des bonnes pratiques des sociétés de gestion car elle montre une nette amélioration dans le temps.

Ainsi aujourd'hui, la trés grande majorité des sociétés de gestion interrogées excluent de leur univers les investissements
sur les armes controversees au-dela des mines anti personnel et des bombes a sous-munition, alors qu'en 2010 seulement
20 % des sociétés interrogées avaient une politique en ce sens.

Depuis 2017, nous avons pu observer a travers cette enquéte que la lutte contre le changement climatique est devenue lun
des axes majeurs de la politique de developpement durable de la plupart des societes de gestion, et la politique de vote
constitue un levier dinfluence grandissant en faveur d'une économie bas carbone.

Les societes de gestion ont pour la plupart engage un dialogue « climat » lie a la transition énergetique et sont globalement
favorables a une plus grande transparence des entreprises sur ces sujets (soutenant généralement les résolutions
dactionnaires visant spécifiquement cela).

Afin 2019, 96 % des sociétés de gestion de titres cotés avec lesquelles CNP Assurances travaille ont signé les Principles for
Responsible Investment (PRI), en hausse reguliere depuis plusieurs annees, traduisant leurs engagements en faveur de la
finance responsable.

Part des sociétés de gestion ayant signé les PRI

100 %
96 %
80 % 20 % ’
85%
60 %
53%
40 %
20 %
0%
2013 2015 2017 2019

Année de lenquéte
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2.3 Nos autres contributions a une sociéete

durable

Au-dela de sa politique d'investissement integrant des criteres ESG (chapitre 2.2) et de sa contribution a la TEE (chapitre 3.3.1),
CNP Assurances mene une politique active en termes d'investissements a impact societal.

231

Présente dans le métier du capital-investissement depuis
1992, CNP Assurances a investi 520 millions d'euros en capital
et 1730 millions de dette non cotee dans les entreprises non
cotees fin 2019 et sest engagee, dans le cadre du plan French
Tech, a accompagner des entreprises technologiques frangaises
pour un montant de 820 millions, dont 220 millions en private
equity.

Avec le programme Open CNP lance en 2016, CNP Assurances
consacrera 100 millions d'euros sur cing ans au developpement
de partenariats avec des start-up innovantes dans des domaines
dactivité proches des siens.

Apres le soutien d'une plateforme de crowdlending pour les
PME, CNP Assurances a choisi de soutenir une solution de

Accompagnhement du tissu entrepreneurial

telémedecine permettant de lutter contre les inégalités sociales
et geographiques en matiere daccés aux soins.

Afin 2019, Open CNP a investi dans huit start-up. A titre illustratif,
CNP Assurances travaille avec Stratumn, start-up spécialisee
dans la technologie blockchain. Enfin, CNP Assurances
est entrée dés 2017, au capital d'Alan, premiéere société
dassurances indépendante creée en France depuis 30 ans. Elle
a pour ambition de faire evoluer lassurance sante en France,
se concentrant sur lexpérience client, le parcours de soins
et le déploiement de services digitaux a valeur ajoutée. Alan
propose aux start-up, aux PME et aux autoentrepreneurs une
complémentaire santé avec souscription directe et 100 % en
ligne.

23.2 Fonds aimpact social

CNP Assurances a egalement investi dans plusieurs fonds
a plus-values sociales pour un montant total engage de prés
de 220 millions d'euros a fin 2019 : financement de petites
entreprises connaissant des barrieres sociales dans laccés aux
fonds propres, par exemple.

Depuis 2016, CNP Assurances s'est associée a un fonds de
préts a long terme pour le compte d'une centaine de PME
européennes. Elle accompagne aussi depuis juin 2016 le
fonds NovESS dont lobjectif est de soutenir la transition et
le changement d'echelle de l'économie sociale et solidaire
(sante, social, économie circulaire et collaborative, transition

energetique et demographique..). Attentif a lapport extra-
financier, le fonds NovESS s'est doté d'un outil de mesure
d'impact social qui permet d'évaluer limpact de chaque projet
sur plusieurs criteres dont la création demplois.

CNP Assurances participe au financement du fonds
Heémisphére, premier social impact bond, dédie a l'accueil
et a lhébergement des publics en difficulté : une partie de la
rémunération financiere depend de latteinte d'objectifs sociaux
audités, portant notamment sur la scolarisation des enfants
ou lorientation des personnes accueillies vers un logement
permanent.
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2.3.3 Autres fonds d'investissement responsable

Pour ce qui reléve des investissements combinant les aspects environnementaux et sociétaux, 4,8 Md€ de fonds ISR ont été souscrits

par CNP Assurances, soit 14 % des encours de la totalité des OPCVM non dédiés détenus fin 2019.

Pour les fonds ISR souscrits par les assurées sous forme dunites de compte, voir la partie 4.

QUESTIONSA...

Frédéric Mary

Quelles sont vos fonctions ?

Au sein de la direction des investissements
de CNP Assurances, je suis en charge des
opérations dinvestissements a court terme,
notamment la gestion de la trésorerie.
Notre équipe realise de nombreux
investissements, a la fois en titres et
en OPCVM.

Comment percevez-vous la prise
en compte des critéres ESG dans
votre gestion des investissements
au quotidien, notamment vis-a-vis
du souci de rendement ?

Depuis plusieurs annees, les assureurs
evoluent dans un environnement de
taux d'intérét bas, notamment du fait des
politiques mises en ceuvre par les banques
centrales. Dans ce contexte, la gestion des
portefeuilles a sensiblement evolue et
nous avons renforce la prise en compte des
criteres ESG. Celle-ci n'est pas synonyme
de destruction de valeur, bien au contraire !

Ainsi, la prise en compte de ces criteres
donne davantage de sens a nos
investissements. Je dirai méme que dans
certains cas, cette prise en compte est
essentielle. Je voudrais ainsi vous donner
lexemple d'une société exclue de nos
investissements pour des raisons de
problemes de gouvernance. Cette societe
a fini par avoir de tres fortes difficultes, mais
nous lavions déja exclue. Donc integrer ces
critéres de gouvernance permet d'exclure
des émetteurs qui rencontreront tét ou tard
des difficultes.

Du point de vue pratique, pour la prise
en compte de ces critéres nous nous
appuyons sur des analyses internes, mais
également sur les rapports de societes de
notation extra-financiere, des rapports des
entreprises, et des labels ISR pour les fonds.
Ces points sont regulierement abordes lors
de comites.

Il est possible de construire un portefeuille
en fonction des notations ISR des
emetteurs, et donc d'accompagner
les entreprises qui vont dans la bonne
direction. Ceci permet ainsi d'investir sur
des emetteurs qui font de reels efforts
en termes de transition ecologique et
energetique, tout en preservant les
performances des fonds.

Pouvez-vous donner un exemple
de cette prise en compte
en2019°?

Nous avons remplacé dans nos portefeuilles
les societes dont la production d'énergie
reposait trop fortement sur le charbon par
des entreprises du méme secteur mais plus
vertueuses, c'est-a-dire que nous avons
décarboné notre portefeuille. Nous avons
aussi travaillé sur de nombreux projets a
composante environnementale, comme
par exemple la labellisation ISR de plusieurs
de nos fonds de tresorerie et lanalyse des
risques physiques (par exemple limpact de
la montée des eaux pour une entreprise
dans lagquelle nous investissons).

234 Obligations a impact social

CNP Assurances investit depuis plusieurs années dans des
obligations a impact social (Social Bonds, Sustainable Bonds).
Ces obligations répondent a de forts enjeux sociaux, mesurent

leur impact social et contribuent a une création de valeur
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durable pour lensemble des parties prenantes. A fin 2019, les
montants investis par CNP Assurances dans les obligations a
impact social représentent 1,2 Md€.
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2.4 Les actifs exclus de nos portefeuilles

Périmeétre et critéeres d'exclusion ESG

Dans le cadre de ses obligations reglementaires et de sa
démarche dinvestisseur responsable, CNP Assurances a défini
des régles relatives aux opérations d'investissement sur les pays
et valeurs.

Ces régles réepondent aux objectifs suivants :

® assurer la conformité avec la réglementation sur les
conventions sur les armes signées par la France, sur les
embargos et avec les obligations réglementaires LCB-FT®;

® assurer la conformité avec la reglementation et sa demarche
diinvestisseur responsable a légard des paradis fiscaux ;

® intégrer les criteres de gouvernance durable dans lanalyse
des pays et se conformer aux engagements de soutien aux
principes du Pacte mondial ;

® se conformer aux engagements publics de CNP Assurances
en ce qui concerne la limitation de son exposition au charbon
thermique dans le cadre de ses opérations financiéres.

CNP Assurances determine ainsi la liste des exclusions et
valeurs sous surveillance (pays et entreprises) en sappuyant
sur ses propres analyses, sur les experts ISR des societés de
gestion de CNP Assurances, LBPAM et Mirova (affilie a Natixis
Investment Managers), et sur les indices publics.

Deux critéres d'exclusion sont appliqués

1. Exclusion de pays

Plusieurs criteres sont pris en considération : la politique
dexclusion sappuie sur les listes établies par UEtat frangais et
l'Union europeenne ainsi que, pour les paradis fiscaux, sur la
base des indices de Tax Justice Network. Pour les pays posant
de graves problémes au regard de la démocratie, des droits
humains et de la corruption, elle sappuie sur les listes établies
par Freedom House et Transparency International.

(1) Lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme

2. Exclusion de valeurs

Quatre types dexclusions de valeurs ont ete definis :

® CNP Assurances a exclu dés 2008 de son portefeuille
les producteurs de bombes a sous-munitions et mines
antipersonnel ;

e dans le cadre de ses analyses ESG, CNP Assurances
bénéficie dalertes sur les risques ESG des entreprises, alertes
correspondant a un non-respect des principes fondamentaux
du Pacte mondial ;

e des 2015, elle exclut tout nouvel investissement dans des
societes extractrices de charbon et productrices denergie a
base de charbon dont plus de 15 % du chiffre d'affaires est
lie au charbon thermique. CNP Assurances a depuis renforce
sa politique d'exclusion pour accompagner ses engagements
en faveur du climat. Fin 2018, elle a abaisse ce seuil a 10 %
et ajoute lexclusion des 120 entreprises les plus impliquees
dans le developpement de nouvelles mines et centrales
a charbon, et toutes les entreprises impliquéees depuis fin
2019. Par ailleurs, CNP Assurances est totalement sortie fin
2019 des entreprises du secteur dont plus de 20 % du chiffre
d'affaires est lie au charbon thermique ;

e depuis 2018, CNP Assurances a arréte tout nouvel
investissement dans le secteur du tabac. En 2020,
CNP Assurances a formalisé cet engagement en signant le
Tobacco-Free Finance Pledge.

Les actifs financiers concernés

Périmetres : les placements financiers hors OPC ouverts et
UC de CNP Assurances.

Part des encours en valeur bilan : 266 Md€ au

31 décembre 2019.

Gestion de la démarche ESG

CNP Assurances détermine la liste des exclusions et valeurs
sous surveillance (pays et entreprises). Celle-ci, regulierement
actualisée, est communiquée aux acteurs internes et aux
societes de gestion mandateées, pour application operationnelle.
Un controle périodique est effectue.
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24.1

Les pays exclus de nos investissements

Application de la démarche ESG au cours de l'année 2019

Principaux criteres : léquilibre de la gouvernance ainsi que la coopération et la transparence fiscale.

Informations utilisées

GOUVERNANCE

Pour mesurer le bon équilibre de la gouvernance
d'un pays, CNP Assurances utilise les notations sur
le niveau de démocratie et de liberte de Freedom
House et la perception de la corruption par
Transparency International.

COOPERATION ET TRANSPARENCE FISCALE

Listes établies par lEtat francais et [Union
européenne (Etats et territoires non coopératifs —
ETNC - et sous embargo, liste des juridictions
fiscales non coopeératives de UE), ainsi que par
le GAFI (pays faisant lobjet de contre-mesures).
CNP Assurances utilise lévaluation « paradis
fiscaux » de Tax Justice Network.

Méthodologie

CNP Assurances éevalue annuellement les pays
en définissant trois niveaux de risque selon la
combinaison de trois criteres : democratie, niveau
de liberte et corruption (trés haut risque, risque
eleve et risque faible).

CNP Assurances évalue les pays annuellement sur
la base des listes precitees.

Résultats 2019

70 pays notés a tres haut risque et 27 a risque
éleve.

La liste des pays interdits contient 94 pays.

Intégration dans la politique d'investissement

Les investissements en dette publique et parapublique ou dans une entreprise sont soumis a des interdictions ou a des autorisations
limitees en fonction des niveaux de risque des criteres de gouvernance et de coopeération et transparence fiscale.
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2.4.2 Lesvaleurs exclues de nos investissements

Application de la démarche ESG au cours de l'année 2019

Principaux critéres : exclusion des producteurs de mines antipersonnel et de bombes a sous-munitions (MAP/BASM), les entreprises
impliquees dans le charbon thermique et le tabac et des entreprises ne respectant pas les principes fondamentaux du Pacte mondial.

Informations utilisées

ARMES INTERDITES

CNP Assurances utilise la liste de producteurs de mines
antipersonnel (MAP) et de bombes a sous-munitions (BASM) de
Mirova (Natixis IM). Pour information, les conventions d'Ottawa
(1999) et d'Oslo (2010) interdisent la production, lemploi,
le stockage, la commercialisation et le transfert des mines
antipersonnel et des bombes a sous-munitions du fait que ces
armes peuvent atteindre des populations non concernees par
les conflits.

NON-RESPECT DU PACTE MONDIAL

CNP Assurances béneficie dalertes
sur les risques ESG des entreprises
détenues ou autorisées, de la part des
équipes ISR de La Banque Postale AM
et Mirova (affilié a Natixis Investment
Managers). Ces alertes sont partagées
lors des comités ISR trimestriels.

Méthodologie En sappuyant sur une agence extra-financiére spécialisée dans  Lorsque lalerte correspond a un non-
le domaine de larmement (ISS-ESG), les equipes de recherche  respect des principes fondamentaux
en investissement responsable de Mirova (Natixis IM) mettent  du Pacte mondial, CNP Assurances
a jour régulierement la liste d'exclusion en intégrant toutes les  demande a ses sociétés de gestion
entreprises, cotées ou non cotees, pour lesquelles est averee:  de questionner lemetteur. Lorsque
= une implication dans Llutilisation, le développement, la  ce dialogue na pas permis didentifier
production, la commercialisation, la distribution, le stockage ~ une remeédiation proche, la décision
ou le transport des MAP ou des BASM ; dexclure peut alors étre prise.

= ou une détention de 30 % ou plus d'une entreprise impliquée
dans les activites mentionnées ci-dessus.

Pour que limplication de lentreprise soit avérée, il faut que le

composant propose par celle-ci soit clé et dedie a la production

darmes a sous-munitions et/ou de mines antipersonnel.

CNP Assurances utilise la liste directement sans retraitement.

Résultats 2019 97 entreprises exclues. 5 entreprises exclues.
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Les actifs exclus de nos portefeuilles

Informations utilisées

CHARBON THERMIQUE

Le chiffre daffaires lié au charbon thermique est obtenu avec
les données du prestataire Trucost.

Pour la liste des entreprises impliquées dans le développement
de nouvelles mines et centrales a charbon CNP Assurances
sappuie sur la Global Coal Exit List.

TABAC

CNP Assurances utilise les entreprises
dont lactivité est enregistree dans le
sous-secteur tabac de Bloomberg.

Méthodologie Trucost calcule la part du charbon thermique dans le chiffre  Liste sur la base du sous-secteur tabac
daffaires des sociétés a partir des données financieres (chiffre  a fin 2018.
daffaires, enterprise value, etc.) et de production (réserves de
charbon, production en GWh) publiées par les entreprises®.

Pour la liste dexclusion sappliquant jusqua fin 2019, la
liste 2018 de la Global Coal Exit List est utilisee en selectionnant
les 120 Coal Plant Developers.

Résultats 2019 Exclusion des investissements dans les entreprises dont plus  Exclusion des investissements dans
de 10 % du chiffre daffaires est lie au charbon thermique ou les entreprises fabriquant des produits
parmi les plus impliquées dans le développement de mines ou issus du tabac : 2 566 entreprises
centrales a charbon : 271 titres exclus. exclues.

Désinvestissement des entreprises dont plus de 25 % du chiffre
d'affaires est lie au charbon thermique : 117 titres exclus.
(1)  Méthodologie : Trucost collecte et analyse les données obtenues aupres des sociétés, puis les sécurise en les croisant avec les données collectées par

un autre prestataire specialise et avec les informations obtenues lors des dialogues avec les émetteurs. Lorsque les donnees détaillées necessaires ne
sont pas communiquées, Trucost effectue des estimations via une approche sectorielle basée sur des donnees similaires et pertinentes. Les données de
Trucost ayant par définition au moins un an de retard, CNP Assurances se garde la possibilité de ne pas exclure des entreprises affichant un changement
de strategie significatif visant une réduction de la part de charbon thermique dans leur futur chiffre daffaires. Cette actualisation permet doptimiser
laccompagnement de la TEE

Intégration dans la politique d'investissement

La liste des entreprises exclues est communiquée aux acteurs internes et aux sociétés de gestion de CNP Assurances. Les titres
sont vendus le cas échéant et suspendus dans lunivers d'investissement autorisé. Les OPCVM dédiés sont assujettis aussi a cette
interdiction.

En 2019, CNP Assurances a vendu ses détentions sur un émetteur pour un montant de plus de 100 M€.

Une démarche spécifique de veille dans les OPCVM ouverts

Pour ce qui concerne les fonds ouverts, CNP Assurances réalise une enquéte tous les deux ans auprées de lensemble des
sociétés de gestion partenaires (pres de 80) sur la prise en compte des principes retenus par CNP Assurances : lexclusion des
producteurs d'armes controversées et depuis 2015 sur les regles internes de gestion des paradis fiscaux et des embargos (voir
partie 2.2.4).

CNP Assurances inclut également un critére d'exclusion des fonds spéculant sur les matieres premieres agricoles.
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Risques et opportunités liés au changement climatique
Gouvernance des risques et opportunités lieés au changement climatique

3.1 Gouvernance des risques et opportunites
lies au changement climatique

TCFD | GOUVERNANCE

Supervision des enjeux climatiques

La strategie climat du Groupe est soumise a lapprobation du
directeur géenéral puis du conseil dadministration.

Les enjeux climatiques sont présentés une fois par an au conseil
d'administration et au comite d'audit et des risques lors de
lexamen de la demarche RSE du Groupe et de la presentation
de la declaration de performance extra financiere. Les
engagements pris en faveur de la lutte contre le réchauffement
climatique y sont présentés spécifiquement, permettant a la

gouvernance de CNP Assurances de suivre les actions mises
en ceuvre et le niveau datteinte de ces engagements. Ces
engagements sont également présentés aux actionnaires lors
de lassemblee generale de CNP Assurances.

Par ailleurs, les travaux du comité risque climatique ont ete
presentés au comite executif et au comité daudit et des risques
en novembre 2019.

Pilotage de l'évaluation et de la gestion des risques climatiques

Le departement RSE est en charge du pilotage des enjeux
climatiques au niveau du Groupe. Il s'appuie sur le Comite
Risque Climatique que le groupe CNP Assurances a mis en
place début 2019. Ce comité se réunit trimestriellement pour
suivre les actions mises en place pour intégrer la dimension
risque climatique dans toutes les composantes de lactivitée
(investissement, assurance, fonctionnement interne).

En complément de la direction des investissements, du
secreétariat général du groupe et du département RSE, le comité
risque climatique bénéficie de l'expertise de la direction des
risques groupe et de la direction technique groupe. Le partage
dinformation (suivi des travaux de place, veille réglementaire,
demandes des parties prenantes, initiatives engagées) lors de
ce comite trimestriel favorise linteraction et les échanges entre
les différentes fonctions opérationnelles :

® |a direction des investissements est responsable du

portefeuille dinvestissement ;

e ladirection technique Groupe est responsable de lévaluation
des provisions techniques et de l'encadrement de la
souscription ;

e la direction des risques Groupe est responsable de la mesure
et de la gestion transverse des risques. Elle évalue limpact sur
la solvabilite et pilote les travaux sur les stress tests climatiques.

La feuille de route du comité risque climatique décline les
actions sur les différentes activités de lentreprise : travaux de
cartographie et de mesure des risques, évolution de stratégie
pour reduire les risques. Lavanceée de la feuille de route est
controlée lors du comité et complétée regulierement de
nouvelles actions.

Par ailleurs, la direction des investissements a mis en place un
reporting finance verte permettant de mesurer et diffuser aupres
des acteurs internes lévolution des indicateurs clés liés aux enjeux
climatiques. Limplementation opérationnelle de la strategie climat
au coeur de la gestion dactifs repose sur le méme processus que
la stratégie dinvestissement responsable (cf. partie 1.4).

Sensibilisations des collaborateurs aux risques climatiques

Les comites executif et daudit et des risques ont béneficie dune
formation sur les risques climatiques en novembre 2019.

Les collaborateurs de la direction des investissements et de
la direction risque du Groupe ont suivi en novembre 2019 une
formation aux risques climatiques physiques a loccasion d'une
etude realisee sur les detentions en portefeuille.

En 2019, le réseau des correspondants ISR se renforce au
sein de la direction des investissements. Ces collaborateurs
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sont sollicités et associes aux groupes de travail conduisant
des etudes sur les évolutions reglementaires (taxonomie), les
metriques (puits de carbone en forét), les risques climatiques et
leurs impacts sur le portefeuille (risques physiques).

Des travaux de sensibilisation sur les enjeux climat de place sont
egalement présentés lors des comités ISR externes en liaison
avec les societes de gestion.



Risques et opportunités liés au changement climatique
Analyse du risque physique et de transition

Par ailleurs, a loccasion de la semaine de la finance responsable d'investissement : quiz et affiches ont été diffusés au sein de
2019, une campagne de sensibilisation interne a éteé réalisée sur lentreprise, relayés sur lintranet ainsi que sur le réseau social
les objectifs climatiques de CNP Assurances dans son activité interne.

3.2 Analyse durisque physique et de transition

CNP Assurances a identifie les facteurs de risques que sont le risque physique et le risque de transition tels que decrits ci-dessous
et pris des mesures pour les réduire.

RISQUE PHYSIQUE RISQUE DE TRANSITION

Risque associe aux perturbations d'ordre physique  Risque engendré par les processus dajustement visant a limiter les
induites par le changement climatique (tempéte,  eémissions de gaz a effet de serre (reglementation, évolution technologique,
inondation, vague de chaleur..). changement de comportement des consommateurs..).

Compte tenu des évolutions des approches méthodologiques, des evolutions du péerimétre ou des évolutions réglementaires, les
resultats presentes refletent les choix opérés pour cette annee mais sont susceptibles d'evoluer dans le temps.

3.21 Risque physique

CNP Assurances s'est attachée en premier lieu a analyser physique de son portefeuille actions, obligations d'entreprises et
lexposition au risque physique de son patrimoine immobilier et obligations souveraines detenues en direct pour béenéficier dune
de ses foréts. CNP Assurances a également réalisé dés 2017 une vision plus compléete du risque climatique auquel elle pourrait
étude plus approfondie du risque physique de son patrimoine étre exposee.

immobilier, complétée en 2018 par une analyse du risque

NIVEAU DE RISQUE ACTIFS AVEC EXPOSITION ELEVEE ACTIFS AVEC EXPOSITION
PHYSIQUE AU RISQUE PHYSIQUE TRES ELEVEE AU RISQUE PHYSIQUE

Horizon de temps Long terme (10-50 ans)
Outils de suivi du Mesure d'exposition et de vulnérabilite, score de risque
risque physique

Impact financier (VaR) du risque physique

Analyse du risque physique dans les plans de gestion des foréts

Actions mises en Appropriation de ces nouveaux risques : communication et partage des resultats avec la direction des
place pour maitriser investissements, la direction des risques et les sociétés de gestion immobilieres et forestieres
le risque physique

Engagement actionnarial avec les entreprises sur la mesure
et la reduction de leur exposition au risque physique

Integration du risque climatique dans les decisions de travaux et dinvestissements immobiliers

Prise en compte du risque physique dans les plans de gestion Exclusion des investissements
des foréts : adaptation et diversification des essences darbres, en foréts dans les régions présentant
diversification géographique des massifs forestiers des risques naturels importants

(sud-est de la France par exemple
au regard des risques incendies)

Actifs couverts par
une analyse du
risque physique

Agtions, obligations d'entreprises, obligations souveraines, immobilier, foréts
Afin 2019, 79 % des actifs ont fait lobjet d'une analyse du risque physique
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Risques et opportunités liés au changement climatique

Analyse du risque physique et de transition

3211 Immeubles

Pour analyser l'exposition aux risques physiques de son
patrimoine immobilier, CNP Assurances a confié au cabinet Eco-
Act, expert pour la transition climatique des entreprises et des
territoires, une mission dévaluation des risques physiques lies
au changement climatique sur ses actifs immobiliers francais
détenus en direct ou via des sociétés detenues a 100 %. Cette
analyse a été realisee pour six aléas climatiques impactant
potentiellement le batiment et ses occupants (température,
submersion, sécheresse, inondations, vents) sur un horizon
proche (2021-2050), en suivant deux scenarios d'évolution des
émissions de gaz a effet de serre établis par le GIEC (Groupe
d'experts intergouvernemental sur lévolution du climat). Voir
détail de la méthodologie en 5.1.1.

Résultats

Pour lessentiel des risques, lexposition de CNP Assurances
est faible ou nulle : seuls les immeubles situés sur le pourtour
meéditerranéen et dans les métropoles sujettes aux ilots de
chaleur urbains présentent un risque plus éleve face aux
risques « vagues de chaleur » et a lelévation de la température
moyenne dici a 2050.

Utilisation des résultats

CNP Assurances aura pour objectif de réduire cette exposition
en demandant a ses societés de gestion de proposer des
solutions d'adaptation.

La strategie globale d'adaptation et de résilience de

CNP Assurances reposera sur :

® la transmission des informations a nos partenaires pour
appropriation et implication ;

e |a hiérarchisation des priorités et la réalisation d'études plus
fines;

e lintégration du risque climatique dans les décisions de
travaux.

3212 Foréts

La Societe Forestiere s'est engagee sur les patrimoines de
CNP Assurances dans une demarche de reduction des risques
lies au changement climatique en suivant quatre analyses
présentées en 51.2. Elles reposent sur lintégration des réflexions
dans le plan de gestion, la couverture dassurance, la diversité
geographique et la diversité des essences.
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Résultats et leur utilisation

e Fin 2019, 58 % du patrimoine forestier dispose d'un plan
integrant la prise en compte du changement climatique. Ce
taux a pour ambition d'atteindre progressivement les 100 %
au fur et a mesure du renouvellement des plans.

e Certaines regions qui présentent des risques naturels
importants ont ete evitees (sud-est de la France par exemple
au regard des risques incendies). Afin de compléter cette
politique dacquisition qui permet notamment de répartir les
risques, des achats de foréts ont été réalisés en Ecosse en
2017 et 2018.

e La situation de la diversité des essences et de la repartition
geographique du patrimoine de CNP Assurances au
31 decembre 2019 est cartographiee dans la partie 2.2.3.

e 100 % des foréts détenues par CNP Assurances font
lobjet d'une assurance qui couvre les principaux risques
climatiques.

3213 Actions, obligations d'entreprises

et obligations souveraines

Pour analyser l'exposition aux risques physiques de ses titres
cotés detenus en direct, actions et obligations, CNP Assurances
a confié au cabinet Indefi la realisation d'une cartographie de la
vulnérabilite geographique des emetteurs liee au changement
climatique.

L'analyse du risque physique repose sur la mesure de
vulnérabilité selon la méthodologie ND-Gain (voir partie 5.1.3)
RCP4.5 qui correspond a la trajectoire la plus probable eu eégard
aux engagements actuels des Etats dans le cadre de laccord
de Paris.

Cette etude a ainsi permis a CNP Assurances d'avoir une
photographie a fin 2018 des actifs selon sept niveaux de risques
physiques, dont les résultats sont présentés ci-apres. Fin
2019, une étude complémentaire a été realisée pour mesurer
lexposition des titres cotés déetenus en direct dans un scenario
plus pessimiste RCP8.5 qui correspond a la trajectoire Business
as Usual (soit une augmentation moyenne des temperatures
entre 3,5°C et 5,5°C).



Risques et opportunités liés au changement climatique 3
Analyse du risque physique et de transition

Résultat sur les obligations souveraines

Pour lessentiel des risques, lexposition de CNP Assurances est faible ou nulle.

Vulnérabilité des émetteurs souverains en portefeuille

100 %

Emetteurs (Nb) Valeur boursiére (Md€)

oO—m 1
risque [l 2 3 4 EIAH

Résultat sur les obligations d'entreprises et les actions
Pour lessentiel des risques, lexposition de CNP Assurances est faible ou nulle :

Vulnérabilité des émetteurs entreprises en portefeuille
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Utilisation des résultats

L'exposition de CNP Assurances étant faible ou nulle sur lensemble de son portefeuille, lanalyse a permis d'identifier les quelques
valeurs a mettre sous surveillance.
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Risques et opportunités liés au changement climatique

Analyse du risque physique et de transition

3214 Impact financier du risque

physique (VaR)

La VaR climatique est un indicateur qui fournit une évaluation
des pertes financieres (valeur negative) et gains financiers (valeur
positive) potentiels lieés au risque de transition et au risque
physique. La VaR d'un titre est exprimee en pourcentage de la
valorisation de marché du titre. Ainsi la VaR du portefeuille de
CNP Assurances indique le total des pertes ou gains financiers
potentiels du portefeuille exprimé en pourcentage des encours
en valeur de marche.

VaR Risque Physique

CNP Assurances a fait appel a MSCI ESG qui a mis en place un
modele climatique baseé sur différents modéles d'évaluations
integres (voir detail en 5.1.4). Ce modele s'applique aux
entreprises des portefeuilles actions et obligations d'entreprises
détenues en direct par CNP Assurances. Le modele a pu couvrir
100 % des titres du portefeuille actions et 74 % des titres du
portefeuille obligations d'entreprises.

Résultats

La VaR liee au risque physique du portefeuille de
CNP Assurances a fin 2019 a eté evaluee dans un scenario
de tempeérature Business as Usual (RCP8.5 du GIEC, soit une
projection des tempeératures entre 3,5°C et 5,5°C).

Portefeuille

actions et
Portefeuille obligations
d'entreprises d'entreprises

actions

-1%

2%

3%

-4%

Certain information ©2020 MSCI ESG Research LLC. Reproduces by permission

Portefeuille
obligations

En appliquant cette méthodologie, le portefeuille actions serait beaucoup plus sensible au risque physique que le portefeuille
obligations d'entreprises. Il pourrait subir des pertes financieres estimees a plus de 3,5 % de sa valeur, alors que le portefeuille

obligations d'entreprises ne serait que peu impacte.
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Analyse du risque physique et de transition

3.2.2 Risque de transition

La valeur des actifs est potentiellement exposee au risque
reglementaire, technologique, de marche et de reputation.

CNP Assurances a classé les actifs selon quatre catégories,
en fonction des études de place : les actifs en faveur de la
transition, qui sont plutot en situation d'opportunité vis-a-vis
de la transition energetique, les actifs des secteurs peu ou
faiblement exposés, les actifs des secteurs exposés selon la

TCFD (énergie, transport, matéeriaux, batiments, agriculture,
agroalimentaire, foréts). Les actifs echoues (stranded assets)
comme le secteur du charbon sont classés en tres hauts risques.

CNP Assurances a geéré ces risques de transition par la
combinaison de plusieurs approches, enrichies d'années en
annees.

ACTIFS EXPOSES AU

RISQUE DE TRANSITION  [:Xeq | W= TRV
AU SENS DE LATCFD EXPOSES AU RISQUE
ACTIFS PEU OU Energie, transport, DE TRANSITION AVEC
. . PAS EXPOSES materiaux, batiments, TRES FORT RISQUE
Niveau de risque de AU RISQUE DE agriculture, DE STRANDED ASSET
transition TRANSITION agroalimentaire, forét Charbon thermique

Horizon de temps Long terme (10-50 ans)

Moyen terme (3-10 ans)

Court terme (1-3 ans)

Outils de suivi du
risque de transition

Reporting trimestriel
specifique sur les actifs
verts

Suivi du chiffre d'affaires
lieé au charbon thermique

Analyse sectorielle
a lhorizon 2023

Suivi des nouveaux
deéveloppements de mines
et centrales a charbon

thermique
Empreinte carbone des entreprises et de limmobilier,
Stockage de carbone des foréts, mix électrique des pays
Impact financier (VaR) du risque de transition

Mesure de la trajectoire des entreprises en température
Actions mises en Reduction de lempreinte carbone des entreprises et de limmobilier
place pour maitriser
te r|s¢.:1tl'1e de Alignement du portefeuille actions sur des portefeuilles modéles pondérant Exclusion

ransition

Financement
de la TEE avec un objectif
de 20 Md€ dencours

fortement la contribution a la TEE

Engagement actionnarial
renforce avec les
entreprises sur la mesure

Engagement actionnarial
avec les entreprises sur leur
plan de sortie du charbon

a fin 2023 et la reduction de leur thermique
exposition au risque
de transition
Rénovation du patrimoine
immobilier
Actifs couverts par Obligations, Actions, obligations, immobilier Tous les actifs, sauf les
une analyse du infrastructures, . N ) N fonds ouverts non dediés
risque de transition private equity, Afin 2019, 79 % des actifs ont fait lobjet et les UC

immobilier, forét, fonds

d'une analyse de risque de transition
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Analyse du risque physique et de transition

3221

Ce calcul de lempreinte carbone a vocation a mettre en
evidence les sociétés coteées les plus emettrices donc
susceptibles d'étre fortement exposees directement aux risques
de transition. Lapproche est incomplete car elle ne traduit pas
la gestion de ce risque par les societés. Certaines societés peu
émettrices peuvent ainsi étre fortement exposées aux risques
de transition. Aussi, CNP Assurances a choisi de compléter cette
approche par une analyse plus prospective. La méethodologie
est decrite en detailen 5.2.1.

Empreinte carbone

Résultats sur le portefeuille actions

L'empreinte carbone est estimee au 31 decembre 2019 a
0,23 teqCO; par millier d'euros investi (scopes 1 et 2 avec un
taux de couverture de 96 % du portefeuille actions) contre
0,47 teqCO, par millier d'euros investi au 31 decembre 2014.
CNP Assurances sest fixé comme objectif de réduire le niveau
atteint au 31 décembre 2014 de 47 % a l'horizon 2021, soit
0,25 teqCO; par millier d'euros investi.

La cible de réduction de lempreinte carbone du portefeuille
actions détenues en direct propose une trajectoire similaire et
méme plus rapide que le scénario 1,5°C du Groupe d'experts
intergouvernemental sur l'évolution du climat (GIEC ™), qui
estime necessaire une reduction de 45 % des emissions de GES
en 2030 par rapport a 2010.

Objectifs de réduction des émissions de gaz a effet de serre (portefeuille action détenu en direct)

110 %

100 %

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30%

20 %

10 %

0%
2010 2012 2014 2016 2018

—@— Objectif CNP Assurances

Résultats sur le portefeuille actions et obligations
d'entreprises

Poursuivant son engagement aupres du Montréal Carbone
Pledge, CNP Assurances calcule depuis 2016 l'empreinte
carbone de l'ensemble du portefeuille actions et obligations
d'entreprises, en rapportant la part détenue en direct en
actions et en obligations au bilan des entreprises. L'estimation

(1) Source: Global Warming of 1,5°C - octobre 2018
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—@— Réalisation CNP Assurances

2020 2022 2024 2026 2028 2030

Sceénario 1.5°C du GIEC

des émissions de gaz a effet de serre (GES) est realisée en
tenant compte uniquement des declarations des sociétés en
portefeuille sur leurs scopes 1 et 2 et sans retraitement de
doublon. De nombreuses entreprises ne fournissant pas cette
donnée, l'estimation couvre 75 % du portefeuille actions et
obligations d'entreprises et séléve a 0,08 teqCO, par millier
deuros investi au 31 décembre 2019.
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Le tableau suivant présente la répartition sectorielle des émissions de GES des entreprises financées par CNP Assurances (scopes 1
et 2 avec un taux de couverture de 75 % du portefeuille actions et obligations d'entreprises déetenues en direct).

Emissions de GES scopes 1 Intensité carbone du portefeuille

et 2 des entreprises financees actions et obligations d'entreprises

Secteur de lentreprise par CNP Assurances (teqCO,) Répartition (teqCO/KE)

Services aux collectivites 2463 490 418 % 0,38
Matériaux 1468 473 24,9 % 0,76
Energie 685 351 11,6 % 0,25
Industrie 582734 9.9% 0,07
Consommation de base 292782 50% 0,05
Consommation discretionnaire 191 391 32% 0,05
Services de communication 127 186 22% 0,02
Soins de santé 43679 07% 0,02
Technologies de linformation 23935 04% 0,01
Immobilier 8 316 01% 0,00
Finance 4765 01% 0,00
TOTAL GENERAL 5892103 100,0 % 0,08

Le tableau suivant présente la repartition par pays des eémissions de GES des entreprises financees par CNP Assurances (scopes 1 et
2 avec un taux de couverture de 75 % du portefeuille actions et obligations d'entreprises detenues en direct).

Emissions de GES scopes 1 et Intensité carbone du portefeuille

2 des entreprises financées par actions et obligations d'entreprises

Pays du siege social de lentreprise CNP Assurances (teqCO,) Repartition (teqCO-/K€E)

France 2398125 40,7 % 0,10
Pays-Bas 696 264 11,8 % 0,09
Etats-Unis 489 628 83% 0,04
Allemagne 396114 6.7 % 0,08
ltalie 390 051 6.6 % 0,09
Finlande 250 323 42 % 0.29
Royaume-Uni 246 309 42 % 0,05
Luxembourg 200 293 34% 0,28
Irlande 178 776 30% 0.21
Espagne 162 048 28% 0,04
Australie 120 715 20 % 0,04
Norvege 78 068 13% 0,08
Suéde 74 968 13% 0,07
Autriche 66 319 11% 0,23
Republique Tcheque 56 345 10% 0,99
Belgique 35074 0.6 % 0,04
Danemark 25507 04 % 0,05
Suisse 8211 01% 0,02
Canada 6 075 01% 0,02
Mexique 4514 01% 0,01
Bresil 3886 01% 0,19
Corée du Sud 1619 0.0% 0,03
Nouvelle-Zélande 1549 00% 0,01
Portugal 1201 0,0% 0,01
Japon 121 0,0% 0,00
TOTAL 5892103 100,0 % 0,08
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Risques et opportunités liés au changement climatique

Analyse du risque physique et de transition

Utilisation des résultats

Conformément a son engagement d'actionnaire responsable,
CNP Assurances a mis en place des dialogues avec les
entreprises afin de sassurer de leur prise de conscience des
risques et opportunités induits, pour les accompagner dans
cette transition vers une économie decarbonée dans la duree
(voir chapitre 2.1 « Actionnaire impliqué »).

3222 Analyse des secteurs exposés

a horizon 2023

En se fondant sur les secteurs Bloomberg, CNP Assurances
suit les detentions en actions et obligations detenues en direct
dans les secteurs considéres comme étant les plus exposes au
risque de transition, soit 'énergie, le transport, les matériaux et
la construction, et lagriculture.

Résultats

Afin d'approfondir cette analyse sectorielle, CNP Assurances
a participé pour la deuxieme année a létude réalisée par 2°C
Investing Initiative sur lalignement 2°C sur ses portefeuilles
actions et obligations dentreprises détenues en direct a fin 2018,
selon le modele PACTA.

Informations utilisées pour l'analyse

L'étude est basee sur le scénario Sustainable Development Scenario
de [Agence internationale de lénergie (WEO 2017 - sceénario SDS),
qui correspond au scénario necessaire pour tenir les objectifs de
laccord de Paris de l/Agence internationale de lenergie.

Le modele PACTA se concentre sur les secteurs liés au climat.
Une analyse de différents scénarios de I'AIE est menee pour
les secteurs des combustibles fossiles, de l'électricité et de
lautomobile. Le détail de cette methodologie est decrit en 5.2.2.

Les graphes ci-dessous, issus de létude du portefeuille CNP Assurances, donnent une projection de lexposition par technologie a
lhorizon 2023 des portefeuilles actions et obligations dentreprises détenues en direct, en comparaison d'un marché aligné avec un

scénario SDS en 2023.

Projection de l'exposition a 'horizon 2023

OBLIGATIONS D'ENTREPRISES
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Portefeuille : mix technologique estimé du portefeuille CNP Assurances a lhorizon 2023
Portefeuille aligné : mix technologique cible du portefeuille CNP Assurances selon le scénario SDS de [AIE a lhorizon 2023
Marche aligne : mix technologique du marche aligne dans le cadre dune transition selon le scénario SDS de [AIE a lhorizon 2023
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Utilisation des résultats

Cette analyse des portefeuilles actions et obligations

dentreprises de CNP Assurances permet de :

e conforter l'approche jusqu'ici retenue au regard des
engagements pris depuis 2015 sur le charbon thermique et
renforcée depuis ;

e renforcer son engagement en termes de dialogue avec les
entreprises, notamment du secteur du gaz et du petrole, pour
les accompagner sur le chemin de la transition écologique et
énergetique ;

e developper encore la prospection d'investissements en
faveur de la TEE, via notamment la recherche de solutions
« vertes » dans le cadre de ses portefeuilles actions
détenues en direct alignés avec les portefeuilles modeles
pondérant fortement la TEE.

Résultats

Analyse du risque physique et de transition

3223 Impact financier du risque

de transition (VaR)

La VaR climatique est un indicateur qui fournit une évaluation
des pertes financieres (valeur negative) et gains financiers (valeur
positive) potentiels lies au risque de transition et au risque
physique. La VaR d'un titre est exprimee en pourcentage de la
valorisation de marché du titre. Ainsi la VaR du portefeuille de
CNP Assurances indique le total des pertes ou gains financiers
potentiels du portefeuille exprimé en pourcentage des encours
en valeur de marche.

CNP Assurances a fait appel a MSCI ESG qui a mis en place un
modele climatique baseé sur différents modéles d'évaluations
integres (voir detail en 5.2.3). Ce modele s'applique aux
entreprises des portefeuilles actions et obligations d'entreprises
détenues en direct par CNP Assurances. Le modele a pu couvrir
100 % des titres du portefeuille actions et 74 % des titres du
portefeuille obligations d'entreprises.

La VaR liee au risque de transition du portefeuille de CNP Assurances a fin 2019 a été evaluée selon différents scénarios d'évolution

de la tempeérature en 2100.

VaR de transition

1%
0% [ |
1%
2%
3%
4%
15°C

@ Portefeuilles actions

Certain information ©2020 MSCI ESG Research LLC. Reproduces by permission

En appliquant cette méthodologie, les resultats montrent une

grande différence entre les portefeuilles :

® pour le portefeuille actions, les gains financiers liés a la
transition seraient plus importants que les pertes financieres
dans un scénario cible de 1,5°C : il pourrait bénéficier de
gains financiers estimes a 5 % de sa valeur. Ces opportunites
diminuent lorsque la température augmente, c'est-a-dire
lorsque la transition est moins importante ;

2,0°C

Portefeuille obligations d'entreprises

3.0°C

Portefeuille actions et obligations d'entreprises

® en revanche, dans un scenario cible de 1,5°C, la transition
ferait peser une perte financiere au portefeuille dobligations
dentreprises de prés de 4 %. Ces pertes diminuent elles aussi
lorsque la température augmente, c'est-a-dire lorsque la
transition est moins importante, jusqu'a étre nulles dans un
scenario 3°C.
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Risques et opportunités liés au changement
Analyse du risque physique et de transition

3224 Mix électrique des Etats

Méthodologie

Afin d'estimer le risque de transition du portefeuille dobligations
souveraines déetenues en direct, CNP Assurances a fait appel a
S&P Trucost pour decrire le mix electrique de son portefeuille.

Le mix électrique d'un Etat représente la proportion des
difféerentes sources d'energie (renouvelable, nucleaire, gaz,
charbon, pétrole) dans sa production délectricite.

Application au portefeuille de CNP Assurances

climatique

Pour chaque état dont CNP Assurances est créancier obligataire,
le mix électrique est pondére par la detention en valeur bilan au
31 décembre 2019. Le mix électrique du portefeuille est projeté
jusqu'en 2030 a laide des engagements nationaux, toutes
choses etant egales par ailleurs.

Le mix électrique du portefeuille d'obligations souveraines est
compare au scenario Sustainable Development Scenario (SDS)
de l'Agence internationale de lenergie correspondant a une
trajectoire permettant de tenir les objectifs de laccord de Paris
(WEO 2017 - scénario SDS).

L'analyse couvre la totalité du portefeuille dobligations souveraines détenues en direct par CNP Assurances au 31 decembre 2019.

Mix électrique du portefeuille souverain
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Le risque de transition du portefeuille souverain parait a priori

faible pour les deux raisons suivantes :

® la part d'obligations francaises, ou le mix électrique
est dominé par l'énergie nucléaire, prédomine dans le
portefeuille obligataire souverain de CNP Assurances.
A horizon 2030, en application des engagements nationaux,
la part du nucleaire devrait graduellement diminuer au profit
dénergies renouvelables ;

® |es parts des énergies fossiles (pétrole, charbon, gaz naturel)
dans le mix électrique du portefeuille souverain sont fin
2019 déja inférieures aux previsions du scénario SDS Europe
pour 2030.

3225 Décarbonation du patrimoine
immobilier

Comme peuvent le montrer les differents scénarios de
lAgence internationale de lénergie, le secteur de limmobilier
est clé dans lamélioration de lefficacité énergétique. Aussi,
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au-dela de la seule labellisation des batiments traitee dans la
partie 3.3.2 « Investissements en faveur de la TEE », la stratégie
d'accompagnement de la TEE du patrimoine immobilier passe
avant tout par la rénovation.

CNP Assurances aborde la gestion des risques climatiques par

lintegration des critéres environnementaux et des objectifs de

décarbonation du parc existant sous trois formes :

e [analyse systéematique de lamélioration des performances
energetiques lors de la programmation de travaux ;

® |engagement de reduire de 40 % les emissions de GES liees
a la consommation énergétique sur le patrimoine détenu
en propre (+ SCI détenues a 100 %) entre 2006 et 2021 : ce
point est géré via la « mission Greco » lancée en 2012 par
CNP Assurances dont lobjectif, depuis lorigine, est de définir
des plans de travaux adaptes a chaque immeuble afin de
réduire les emissions de CO; et les consommations dénergie
(voir methodologie en 5.2.4) ;

e |engagement lié a la signature de la charte pour lefficacité
énergetique des batiments tertiaires publics et prives.
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Résultats

® Sur les 176 actifs immobiliers concernées par le projet
Greco, 162 actifs ont déja ete analyses ou sont en cours de
programmation, soit un avancement de 92 %. Différentes
phases de la mission Greco permettent de définir les plans
d'actions d'amélioration énergétique de chacun des actifs
immobiliers.
CNP Assurances a estime un programme de travaux de
170 M€ a terme, avec pour objectif de réduire de 40 % les
émissions de GES liees a la consommation énergétique sur
le patrimoine detenu en propre (+ SCI détenues a 100 %)
entre 2006 et 2021 : atteint a 93 % a fin 2019. Pour 2019, le
montant de ces eémissions est estime a 25 000 teqCO,, soit
19 kgeq CO/m?,

Analyse du risque physique et de transition

e Certification et labellisation : dans les travaux d'entretien
ou de rénovation des immeubles qu'elle détient,
CNP Assurances a le souci constant d'améliorer la qualité
énergetique. Elle recherche lapplication des meilleures
normes environnementales : 40 % de la surface du patrimoine
immobilier en gestion directe est certifiee ou labellisee en
énergie, en environnement ou en exploitation fin 2019, en
augmentation par rapport a 2018. A titre dexemple, en 2019,
CNP Assurances a obtenu dans le cadre d'une restructuration
d'un immeuble tertiaire en logements et bureaux le double
label BBCA (Batiment bas carbone) renovation, residentiel et
tertiaire et a livre deux résidences seniors totalisant 213 lots
pour une surface de 11 000 m? certifiées respectivement
HQE tres performant et NF logement HQE.

Suivi des émissions de gaz a effet de serre évitées par les travaux de rénovation des batiments

Le total des emissions évitees theoriques grace aux travaux realises depuis 2008 seleve a 6 936 teqCO,/an.

Carbone évite (teqCO,)
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@ Carbone évite lie aux travaux de l'année

Pour ameliorer les comportements des utilisateurs, les
mandataires de CNP Assurances ont mis en place des annexes
vertes dans tous les baux tertiaires de plus de 2 000 m2.
Dans ce cadre, une réunion dediée a lefficacité énergétique
est organisee chaque année par les societés de gestion de
CNP Assurances avec les usagers.

6936
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@ Carbone evite lie a l'ensemble des travaux réalisés depuis 2008

CNP Assurances met en ceuvre les scenarios de traitement de
lenveloppe du batiment et damélioration des rendements des
équipements recommandes par le projet Greco. Lors de chaque
audit, le potentiel de recours aux énergies renouvelables est
analyse et pris en compte dans les scénarios de travaux le cas
echeant.
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QUESTIONSA...

x.

‘

Luc Desmouceaux

Quelles sont vos fonctions ?

Au sein de la direction des investissements
de CNP Assurances, je suis responsable
technique du pole gestion du patrimoine
immobilier, infrastructures et forestier.

Pouvez-vous nous parler du plan
Greco sur la rénovation de
limmobilier, de ses objectifs

et ses résultats ?

Le plan Greco, qui signifie « Grenelle
Compliance », a été imaginé apres le Grenelle
de lenvironnement. CNP Assurances a
decide de faire un bilan du fonctionnement
energetique de son patrimoine immobilier
et de reflechir aux moyens de prendre des
mesures en la matiere. Aprés létat des lieux
énergeétique lance sur 120 immeubles, nous
avons, avec des bureaux detudes specialises,
fait la liste des travaux preconises pour
ameliorer cette efficacite.

Pourriez-vous nous parler d'une

réalisation concréte de ce plan de
rénovation énergétique en 2019 ?
Nous avons effectué la restructuration
d'un immeuble 1 100 m? de bureaux situé
a Paris, rue de lAncienne-Comeédie dans
le 6¢ arrondissement. L'essentiel de ces
bureaux a ete reconverti en logements
et nous avons obtenu le label Batiment
bas carbone (BBCA) a lautomne 2019, qui

a récompensé en France pour la 1 fois
des rénovations tres vertueuses. Le label
BBCA atteste d'une diminution de 50 %
des emissions en exploitation, de lemploi
de matériaux a faible impact, comme le
béton bas carbone et de la valorisation de
lexistant en favorisant le reemploi.

En quoi consistent les travaux
pour améliorer lefficacité
énergétique aujourd’hui,

et quelles sont les pistes

pour demain ?

Aujourd'hui, nous travaillons d'abord
lisolation de lenveloppe de limmeuble
(fagades, fenétres, toitures, plafonds des
caves) pour lutter contre les passoires
thermiques. Ensuite, nous améliorons la
performance technique des équipements
(chaudieres, climatiseurs, pompes a
chaleur, ascenseurs..). Simultanement, nous
travaillons sur les énergies renouvelables, la
geothermie et les panneaux photovoltaiques.

Pour demain, c'est-a-dire en 2020 et
2030, nous allons utiliser plus d'energie
renouvelable. Nous avons un projet de mise
en ceuvre de panneaux photovoltaiques
sur un entrepot. Il faut étudier la faisabilite
technico-juridique.. Il y a un gros potentiel
sur de tels projets. A moyen terme nous
aurons besoin d'évolutions technologiques
pour ameliorer les gains.

3226 Le stockage de carbone

par les foréts

L'analyse des flux de carbone est un enjeu majeur pour toute
entreprise qui souhaite contribuer a la transition énergetique et
écologique. Le patrimoine forestier de CNP Assurances vient en
ce sens apporter une contribution originale puisque la forét est
un actif qui stocke du carbone quand elle est en croissance et
en émet, notamment a chaque coupe de bois.

Résultats

® Flux de carbone annuel: le bilan annuel net du stockage de
CO; sur le patrimoine forestier de CNP Assurances séleve a
234 193 tonnes de CO, en 2019. Il correspond au bilan brut
annuel du stockage de CO, duquel on deduit les ventes de
bois de lannee.
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e Stockage total de carbone : il est estimé entre 14 212 269
et 16 122 330 tonnes de CO, au 31 decembre 2019, selon la
methode de comptabilisation retenue.

Utilisation des résultats

Les foréts ne sont pas utilisees dans le but de la compensation
carbone mais pour la valorisation des services et du bois.
Toutefois, chaque acquisition est accompagnée d'un plan de
gestion (reconduit, modifie ou mis en place), lequel plan interdit
les coupes arbitraires et abusives et permet le maintien de la
surface forestiere par la reconstitution des essences en fonction
des coupes autorisées sous controle de lAdministration
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3.3 Convergence 1,5°C

Convergence 1,5°C
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En novembre 2019, CNP Assurances a rejoint lAlliance Net-
Zero Asset Owner et sengage sur la neutralite carbone de son
portefeuille dinvestissements d'ici 2050.

Lancée en septembre 2019 lors du sommet Action Climat des
Nations unies, l'Alliance Net-Zero Asset Owner rassemble les
assureurs et fonds de pension qui sengagent sur la neutralite
carbone de leur portefeuille d'investissements d'ici 2050.
En ayant pour objectif la transition de leur portefeuille vers
zéro emission nette de gaz a effet de serre a cet horizon, les
membres de lAlliance souhaitent contribuer a limiter a 1,5°C le
rechauffement de la température conformement a laccord de
Paris.

L'Alliance souhaite fédérer de nombreux investisseurs
institutionnels pour atteindre rapidement une taille critique,
et jouer ainsi un réle clé dans la décarbonation de leconomie
mondiale et linvestissement dans la resilience au changement
climatique.

Engagement pour une neutralité carbone en 2050

Dans le cadre de cet engagement a long terme, CNP Assurances
et les autres membres de l'Alliance tiendront compte de
l'avancée des connaissances scientifiques disponibles,
notamment des conclusions du GIEC, et rendront compte
régulierement des progrés accomplis en fixant des objectifs
intermédiaires tous les cing ans jusquen 2050.

L'adhésion a [Alliance implique la mise en ceuvre de trois leviers
d'action : mesurer régulierement lalignement du portefeuille
d'investissement avec l'Accord de Paris et publier les progres
accomplis, mener un dialogue actionnarial avec les entreprises
pour sassurer qu'elles sorientent egalement vers la neutralite
carbone, demander des politiques publiques en faveur d'une
transition vers une économie décarbonee.

Les renseignements sur 'Alliance sont disponibles sur
www.unepfiorg/net-zero-alliance.

3.3.2

Des investissements massifs sont necessaires pour limiter a
1,5°C d'ici la fin du siecle le rechauffement climatique. Ces
investissements participent a la transition ecologique et
energétique et sont également un moyen de gerer le risque de
transition.

CNP Assurances a ainsi mis en ceuvre deux volets complementaires :
laccompagnement des entreprises vers la TEE comme cela a
été traité dans les parties précédentes, mais aussi le financement
dopportunités économiques durables pour des acteurs clés de
cette transition.

En flux

CNP Assurances s'est engagee fin 2017 a realiser 5 milliards
deuros dinvestissements en faveur de la TEE a lhorizon 2021.

Afin 2019, lobjectif est dépassé de 39 % avec un total de 7 Md€
de nouveaux investissements verts entre 2017 et 2019.

En stock

Les supports financiers de dettes et capital en faveur
d'infrastructures, d'actions non cotees (private equity), green
bonds, sont suivis depuis plusieurs annees, auxquels sajoutent
des biens immobiliers bas carbone et des foréts durables.

Investissements en faveur de la TEE

CNP Assurances investit dans les domaines clés pour
financer la TEE, identifies par le scenario de référence de la
stratégie nationale bas carbone, mais aussi par le CBI (Climate
Bond Initiative), le label GreenFin ainsi que le Panorama des
financements climat de I4CE : secteurs de lénergie, la mobilité,
les batiments et les foréts.

CNP Assurances est engagée dans des fonds de private equity
du secteur éco-énergie, éco-industrie, cleantech, dans des
investissements directs et indirects en infrastructure énergie
renouvelable, mobilite durable, traitement des eaux et des
dechets, notamment via le fonds Meridiam Transition. Ce fonds,
lance fin 2015 avec la sociéete de gestion Meridiam, finance
des projets de developpement innovants dans le domaine
de la transition énergétique, des services locaux comme les
réseaux de chaleur ou la valorisation énergétique de déchets,
des réseaux électriques et gaziers et enfin des energies
renouvelables innovantes.

A ces fonds sajoutent des investissements en direct dans des
obligations liées a des projets environnementaux spécifiques
(green bonds).
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Convergence 1,5°C

Au total, fin 2019, les encours en faveur de la TEE représentent plus de 4,45 % de tous les actifs de CNP Assurances et dépassent

14 Md€. Les encours en green bonds sélevent quant a eux a 6,2 Md<€ a fin 2019.

Répartition des encours en faveur de la TEE a fin 2019

2%

Foréts labéelisees PEFC

2%
Multisecteur en faveur
de la TEE

49 %

Batiments durables
(label a lacquisition
et a la renovation)

QUESTIONSA...

i

Daniel Thébert

Quelles sont vos fonctions ?

Au sein de la direction des investissements
de CNP Assurances, je m'occupe des
secteurs immobilier, infrastructures et forét
depuis 10 ans.

Pouvez-vous nous citer des
réalisations concrétes de cette
prise en compte des critéres ESG
sur vos investissements 2019 ?

En 2019, nous avons investi dans le
nouveau siege social en construction de
CNP Assurances a Issy-les-Moulineaux,
dans le quartier « Coeur de Ville ».
Ce batiment de 40 000 m? sera lun des
rares batiments a énergie positive de lile-
de-France, c'est-a-dire qu'il produira plus
dénergie quil n'en consommera. Lénergie
sera produite par des panneaux solaires sur
le toit et par des boucles de geothermie qui
recuperent la chaleur dans le sol.

Sur les infrastructures, nous investissons
soit dans des actifs a utilité sociale, cest-a-
dire qui servent la collectivite, soit dans des
actifs qui favorisent la transition eécologique
et énergetique. Je peux vous citer notre
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14 %
— Transport et mobilite durable

26 %
Energies renouvelables, service
et efficacite energetique

7%
Divers (déchets, eau, éco-industrie,
part non specifiee des green bonds..)

investissement dans le réseau de bornes
de recharge électrique pour les voitures ou
les bus, ou le financement de la production
de biogaz par methanisation des dechets
agricoles.

Globalement, cette prise
en compte de critéres ESG
nuit-elle a la rentabilité
des investissements ?

Ma conviction personnelle est quil va y avoir
une obsolescence acceléree des actifs qui
ne respecteront pas ces critéres ESG et
notamment qui ne participeront pas a la
transition énergetique et écologique, cest-
a-dire que leur valeur va diminuer a moyen
terme. Comme CNP Assurances est un
investisseur de long terme pour servir a ses
assures des remuneérations durables dans
le temps, investir dans ce genre d'actifs
ISR, qui peut sembler une contrainte de
rentabilité a court terme, est au contraire un
moyen de proteger la valeur de nos actifs.
Par exemple investir actuellement dans des
centrales a charbon peut étre tres rentable
a court terme, mais ne le sera pas a moyen
terme.
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CNP Assurances émet son premier green bond en novembre 2019

Acteur de la transition vers une économie décarbonée, CNP Assurances a lance sa premiére obligation subordonnée verte
de maturité juillet 2050 avec des options de remboursement anticipé a partir de juillet 2030. Cette émission inaugurale de
750 M€ a rencontré un grand succes et a été largement sursouscrite avec un montant d'ordres proche de 2 Md€.

Les fonds levés grace a cette opération permettront a CNP Assurances de financer des projets verts dans les domaines
suivants :

® immeubles a haute performance énergeétique (constructions neuves et réhabilitations) ;
e foréts gérées durablement ;
® infrastructures vertes comme des projets d'énergie renouvelable et des moyens de transport a faibles émissions de CO..

Les projets financés dans le cadre de cette émission obligataire contribueront a lobjectif que CNP Assurances sest fixé de
multiplier par deux ses encours d'investissements verts, pour atteindre 20 Md<€ d'ici fin 2023 contre 10,4 Md€ a fin 2018.

En application des meilleurs standards du marché des obligations vertes (Green Bond Principles), CNP Assurances
publiera annuellement un rapport d'utilisation des fonds levés et, en fonction des données disponibles, des impacts

environnementaux des projets financés (émissions de CO; evitées, eénergie économisee).

Virginie Ducable,

Responsable du pole gestion de limmobilier, des infrastructures et des foréts.

« Jai participé pendant lete 2019 aux présentations aux investisseurs de notre premiere emission
dobligation verte qui a eu lieu a lautomne 2019 (émission dun green bond dont le produit finance
des investissements verts ou de transition eécologique). Sur mon secteur, une partie du produit de cette
emission permettra de faire de nouvelles acquisitions de foréts. Jai étée tres agreablement surprise
de linterét des investisseurs potentiels de nos actions dans le secteur forestier, et notamment sur les
plantations de foréts que nous réalisons en France et en Ecosse. »

3.3.3 Politique de désengagement du charbon thermique

Depuis 2015, CNP Assurances a mis en place une politique
de reduction de son exposition au charbon thermique de ses
portefeuilles financiers. Conformément aux recommandations
de la Fédération Francaise des Assurances et a la Déclaration
de la place financiére de Paris le 2 juillet 2019.

CNP Assurances a decide fin 2019 d'accelérer son

désengagement du charbon thermique :

® en abaissant les seuils d'exclusion pour les investissements
existants @ c'est-a-dire en désinvestissant des entreprises
dont 20 % du chiffre d'affaires est lie au charbon thermique
au lieu de 25 % precedemment ;

e en étendant a lensemble des entreprises qui développent de
nouvelles mines et centrales a charbon (au-dela des 120 plus
grandes actuellement concernées) son engagement de les
exclure de ses investissements® ;

e en demandant a lensemble des entreprises auxquelles
CNP Assurances est exposee en direct, de publier, d'ici 2021,
un plan de désengagement du charbon thermique aligné sur
une sortie d'ici 2030 dans les pays de ['Union européenne et
de lOCDE, et d'ici 2040, dans le reste du monde, reposant
sur la fermeture et non la vente des actifs ;

(1) Hors OPCVM non dediés (voir partie 2.4.2)

® en menant une politique d'engagement actionnarial
aupres des entreprises du secteur afin d'inciter celles qui
developpent de nouveaux projets charbon ay renoncer, et
celles qui disposent d'actifs charbon a adopter et mettre
en ceuvre un plan de fermeture progressive de leurs
infrastructures.

En combinant ces actions, CNP Assurances s'inscrit dans
un désengagement progressif du charbon. Sa politique de
plafonnement du chiffre d'affaires lié au charbon thermique
(courbes verte et rose du graphique page suivante) se rapproche
des projections du Sustainable Development Scenario de
lAgence internationale de lénergie, qui correspond au scenario
nécessaire pour tenir les objectifs de laccord de Paris.

CNP Assurances développera en 2020 le dialogue avec les
entreprises du secteur du charbon thermique en suivant le
scénario compatible avec un réchauffement limité a 1,5°C, tel
que développe par Climate Analytics : arrét de lactivité charbon
d'ici 2030 dans les pays de 'Union européenne et de 'OCDE,
et d'ici 2040, dans le reste du monde (courbe bleu fonce du
graphique page suivante).
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Convergence 1,5°C

Part du charbon dans lactivité
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Sceénario SDS (AIE) ~ —@=— Scénario 1,5°C (Climate Analytics)

3.34 Mesure de température

CNP Assurances a lance en 2019 une nouvelle mesure de
trajectoire daugmentation de la température engendree par son
portefeuille actions.

Méthodologie

Afin d'estimer la trajectoire climatique du portefeuille,
CNP Assurances utilise des donneées fournies par S&P Trucost.

Les données démissions de gaz a effet de serre (scopes 1 et 2)
proviennent de lémetteur (exemples : rapport annuel, rapport
RSE, autres données communiquées par lemetteur..). Trucost
complete les donnees incompletes par des estimations (par
exemple, si un émetteur publie une empreinte carbone excluant
une partie de ses activites, Trucost estime les émissions de
GES provenant de ces activités au prorata du chiffre d'affaires
genere). Les emissions futures de GES des emetteurs sont
estimées a laide des objectifs publiés par les entreprises et
des donnees de production. Si aucune information future n'est
disponible, alors Trucost extrapole la tendance de lintensite
carbone passee. Un dialogue annuel et systematique avec les
émetteurs est effectué par Trucost.

Les emissions des emetteurs sont ensuite comparéees a des

scenarios de références. Conformement aux recommandations

de la Science-Based Targets Initiative, deux méthodes distinctes

sont utilisées de fagon complémentaire :

® pour les secteurs a production homogene (quand lintensite
d'émission d'un emetteur mono-sectoriel peut étre definie
a laide d'une unité physique, en tonnes de CO, par unite
de production) et pour lesquels il existe une trajectoire de
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décarbonatation spécifique donnee par LAIE et inspire des
scenarios du GIEC, Trucost utilise la methode SDA (Sectoral
Decarbonization Approach). Cette méethode permet ainsi
de définir, pour chaque entreprise, des niveaux d'intensité
carbone par unité physique dactivite (par exemple
tCO,/GWh pour la production d'énergie ou tCO, par tonne
de ciment pour les cimentieres) compatible avec un objectif
de réchauffement donnée. Cette méthode s'applique
aux secteurs les plus émetteurs de GES tels que la
métallurgie/la production d'aluminium, la production
d'énergie, le ciment, et le transport aérien ;

pour les autres secteurs, ou lorsque les emissions d'une
entreprise ne peuvent pas étre decrites par une seule unite
physique (entreprise ayant plusieurs secteurs d'activite),
Trucost utilise la méthode GEVA (Greenhouse gas Emissions
per Value Added) définissant une trajectoire a laide des
scénarios du cinquieme rapport du GIEC (RCP 2,6 W,
RCP 4,5 W, RCP 6 W et RCP 8,5 W). Cette methode permet
de définir pour chaque entreprise, independamment de son
secteur dactivité, un objectif annuel de réduction dintensite
carbone (en tCO; par million d'euros de valeur ajoutee)
compatible avec un objectif de réchauffement donné. Par
exemple, dapres le scenario RCP 2,6 W, lintensité carbone
doit baisser de 4,2 % par an a partir de 2021. Cette méthode
s'applique aux secteurs moins émetteurs tels que la
consommation, le secteur financier, la santé, lindustrie
(autre que la métallurgie et le ciment), limmobilier, la
distribution d'énergie, les technologies de linformation et
de la télécommunication, etc.
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Pour chaque eémetteur, les trajectoires theoriques a respecter
résultant de lune des deux méthodes precédemment décrites
sont comparées avec les émissions réelles ou estimées de
lemetteur entre 2012 et 2023. Les écarts entre la trajectoire
reelle et les difféerentes trajectoires theoriques, représentant
des rechauffements differents, permettent de déterminer
lalignement de chaque émetteur.

Application au portefeuille
de CNP Assurances

Les données de Trucost associent une température de
rechauffement a chaque émetteur. La composition du
portefeuille d'actions cotées est comparée a lindice de

Températures des émetteurs - approche GEVA
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@ Portefeuille actions

Convergence 1,5°C

référence représentatif de lunivers dinvestissement (zone euro,
moyenne et large capitalisation). Lanalyse couvre 86 % des
encours du portefeuille.

L'approche GEVA, centrée sur les secteurs faiblement
émetteurs (la consommation, le secteur financier, la sante,
lindustrie (autre que la métallurgie et le ciment), limmobilier, la
distribution d'énergie, les technologies de linformation et de la
telecommunication) et émetteurs multisectoriel couvre 95 % de
lencours du portefeuille.

La température des émetteurs détenus en portefeuille est
similaire a lindice de référence. On observe une part legérement
plus importante dentreprises dont la trajectoire est inférieure a
3 degres dans le portefeuille par rapport a lindice.

60,92 %
59,47 %
237% 238% o 138%
. 0.0% —
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@ /ndice de référence

Lapproche SDA, centrée sur les secteurs fortement emetteurs (métallurgie, la production dénergie, le ciment, et le transport aerien)

couvre 5 % de lencours du portefeuille.
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Convergence 1,5°C

L'analyse fait apparaitre une meilleure performance du
portefeuille actions de CNP Assurances en termes de
température des emetteurs a forts enjeux (methode SDA) par
rapport a lindice de référence. Cette bonne performance dans
les secteurs fortement emetteurs sexplique par lengagement
pris depuis 2015 de sortie progressive du secteur du charbon

Trajectoire du portefeuille actions

Emissions
(base 100
en 2012)

thermique et graduellement renforcé depuis, la surpondération
de la TEE ainsi que par lapproche best-in-class en termes de
notation ESG du portefeuille actions cotées détenues en direct.

Ces données permettent aussi de comparer la trajectoire
SDA-GEVA du portefeuille avec une trajectoire alignée sur 2°C.

100 \Q_ﬁ
80

60

40

20

2012 2013 2014 2015 2016 2017

2018 2019 2020 2021 2022 2023

e POrtefeuiille actions — e Trajectoire alignée 2°C

Leffort de réduction de lempreinte carbone du portefeuille
actions cotées detenues en direct entamé depuis 2015 peut
étre observé sur la trajectoire. On observe cependant une
augmentation des émissions absolues entre 2016 et 2017

causeée par une augmentation des activités des secteurs
sous-jacents. Toutefois, le portefeuille actions cotés détenues
en direct par CNP Assurances n'est pas encore aligné avec une
trajectoire a 2°C.

3.3.5 Scénarios 1,5°C

Cette synthese reprend des comparaisons sur la situation et/ou
les objectifs de CNP Assurances avec un scénario national ou
international donnant des réeférences pour un alignement avec
les trajectoires 1,5°C, qui pourra étre atteint avec une neutralite
carbone des 2050.

CNP Assurances observe qua ce stade des connaissances,
la modelisation des risques ESG et climat nécessite de
nombreuses hypotheses détaillées sur limpact climat des
activités des entreprises par secteur, zone geographique et
cycle de vie..

Pour apprecier la cohérence des investissements en faveur de la
TEE de CNP Assurances avec la trajectoire 1,5°C, les critéres ont
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éte analyseés au regard des scénarios 1,5°C suivants par secteur

ou équivalent :

® |e scenario developpement durable (SDS) necessaire
pour tenir les objectifs de laccord de Paris de lAgence
internationale de l'énergie (AIE) - source : World Energy
Outlook 2017 ;

® |e scénario 1,5°C du Groupe d'experts intergouvernemental
sur l'évolution du climat (GIEC) - source : Global Warming of
1,5°C, octobre 2018.

Les données n‘étant pas toujours disponibles sur tous les supports
financiers, l'exercice a été fait dans un objectif damélioration
continue et d'apprentissage de telles comparaisons. La
participation aux travaux de la Net-Zero Asset Owner Alliance
permettra daffiner ces résultats dannée en annee.
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Scénario 1,5°C®

Convergence 1,5°C

TOUS LES ACTIFS

La limitation du réchauffement
climatique a + 1,5°C nécessite d'arriver

a la neutralité carbone d'ici 2050

ENERGIES

)

Energie renouvelable :

52 %

en 2030

Part dénergie renouvelable en 2030 (AIE,

Energie renouvelable :

Part dénergie renouvelable en 2019

WEO 2017 - UE) (investissement en infrastructure)
Charbon : Charbon :
(o)
16 7%
en 2030

Part du charbon thermique en 2030
(AIE, WEO 2017-monde)

Exclusion des investissements dans les
entreprises dont plus de 10 % du chiffre
daffaires est lie au charbon thermique

o
ACTIONS 45 %,
en 2030
Réduction des émissions de GES®@ Réduction des émissions de GES®@
entre 2010 et 2030 dans le monde du portefeuille actions cotees
(GIEC 2018) entre 2014 et 2019
o
IMMOBILIER 45 %,

en 2030

Réduction des émissions de GES®
entre 2010 et 2030 dans le monde
(GIEC 2018)

Réduction des émissions de GES®@
liees a a consommation énergétique
des batiments detenus en direct
entre 2006 et 2021

(1) Limiter le réchauffement climatique a 1,5°C diici la fin du XXI¢ siecle

(2) Gaz a effet de serre
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Chapitre 4

Sensibilisation
des assures
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Sensibilisation des assurés
Communication aux assureés

41 Communication aux assures

CNP Assurances adopte une demarche d'investisseur

responsable :

e dans les fonds en euros a travers lintégration de criteres ESG
dans sa politique d'investissement ;

e dans les unites de compte (UC) a travers lintegration de
criteres ESG dans sa politique de référencement des unités
de compte.

En effet, les assurés peuvent manifester explicitement leur

volonté de donner un sens a leur épargne en choisissant

des unités de compte responsables, vertes ou solidaires.

CNP Assurances s'est attachee a ce que de telles unites de

compte soient a leur disposition dans les principaux contrats.

Cet engagement rejoint celui de nos deux grands partenaires

distributeurs - La Banque Postale et BPCE - dont les sociétes

de gestion structurent de tels fonds.

Pour informer ses assures sur lintégration de criteres ESG dans
sa gestion d'actif, CNP Assurances a choisi depuis 2011 de
lindiquer dans les bulletins de situation annuelle. En 2019, plus
de 11 millions de courriers a destination des assurés (adresse
par courriers postaux ou disponibles en ligne) mentionnent
ladhésion de CNP Assurances au Pacte mondial et sa strategie
d'investisseur responsable.

La démarche ESG-Climat de CNP Assurances est eégalement
decrite dans le bilan RSE, publié chaque annee depuis
2010. Par ailleurs, le site cnp.fr explique la demarche RSE de
CNP Assurances.

Pour compléter ces informations et les rendre accessibles
au plus grand nombre, CNP Assurances edite une plaquette
de quelques pages, consultable sur le site cnp.fr, reprenant
lessentiel de la demarche RSE, avec des eléments consacrés a
linvestissement responsable.

4.2 Offre d'unités de compte responsables

En assurance de personnes, laction directe de lassuré en faveur
d'une economie responsable et de la lutte contre le changement
climatique passe par le choix des supports en unités de compte
(UC) responsables dans son contrat dépargne : ils sont proposes
depuis de nombreuses années dans chacun des contrats phares
de CNP Assurances.

A la fin de l'année 2019, on dénombre prés de
490 000 souscriptions dans des UC responsables via les
contrats d'assurance vie de CNP Assurances. Ils representent un
encours de 1,9 Md€, en augmentation de 81 % par rapport a fin
2018. Cette trés forte augmentation s'explique a la fois par la
demande des assurés de supports dépargne responsables, ainsi
que par les efforts des sociétés de gestion, notamment LBPAM,
Ostrum et Mirova, pour labéliser et integrer une strategie de
gestion ISR dans les fonds existants.

Unités de compte responsables dans les contrats de CNP Assurances

Nombre
de souscriptions

600 000

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000

2014 2015 2016

B Encours en M€
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http://www.cnp.fr/Nos-engagements/Pour-une-economie-durable/Investir-responsable
http://www.cnp.fr/Nos-engagements/Pour-une-economie-durable/Investir-responsable
http://cnp.fr
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Offre dunités de compte responsables

Depuis juin 2018, les contrats d'assurance vie commercialisés CNP Assurances a renforcé depuis 2018 son offre de
par LBP proposent une offre Conviction ISR dont tous les supports ISR dédiée a la clientéle patrimoniale : nommée
supports ont regu le label ISR. LISR est également représenté « CNP Ethique », cette offre permet a ses partenaires, banques
via des supports comme CNP Développement Durable pour privées, conseillers en gestion de patrimoine et family offices,
Amétis, le reseau commercial de CNP Assurances, ou Mirova de disposer d'UC sur des thematiques ISR au choix du client :
Europe Environnement et Mirova Emploi France pour BPCE. environnement, capital humain, sectoriel.

La plupart des UC responsables vendues dans les contrats dassurance vie de CNP Assurances bénéficient d'un label :

Encours au Nombre de souscriptions

Type de labélisation des UC® 31/12/2019 d'UC labellisees
Label ISR (investissement socialement responsable) 1670 M€ 478 804
Label Greenfin (Green Finance) 588 M€ 172162
Label Finansol (finance solidaire) 203 M€ 72113

(1) Une unite de compte peut bénéficier de plusieurs labels, aussi les montants du tableau ne peuvent pas étre additionnés

R La labellisation ISR des fonds sens, en garantissant le caractere ethique et
QU ESTIONS A'“ vous semble-t-elle intéressante ? engagé de ces investissements. IL favorise la
lisibilite et constitue, a mon sens, un repere
unique pour lépargnant et les investisseurs.
Il donne un cadre dans le processus de
gestion, méme si celui-ci devient tres
contraignant et peut faire perdre des
opportunites de placement.

J'assiste moi-méme aux réeunions de
labellisation des fonds avec nos societés
de gestion. Aujourd'hui, 57 % des
epargnants souhaitent que les enjeux de
developpement durable soient inclus dans
les produits d'épargne et 66 % pensent que

les produits ISR sont de nature a renforcer L& label est attribué si les fonds adoptent
les critéres ESG, mesurent la qualite extra-

financiere et ont un réel engagement sur la
politique de vote. Le label ISR est donc un
Moi-méme, en tant qu'épargnante, je suis gage de qualité des investissements dans
intéresseée. Le label ISR a donc tout son la recherche d'une économie plus durable.

leur confiance dans la gestion de leur
Nathalie Gonnet épargne.
gérante de portefeuille
de retraite collective
(entreprises, mutuelles,
plan d'épargne retraite)
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Annexes

TCFD | GESTION DESRISQUES  TCFD | INDICATEURS ET OBJECTIFS

RAPPORT SUR LINVESTISSEMENT RESPONSABLE 2019 - CNP ASSURANCES 65



66

Annexes
Méthodologies danalyse du risque physique

5.1 Meéthodologies d'analyse du risque

physique

511

Pour analyser l'exposition aux risques physiques de son
patrimoine immobilier, CNP Assurances a confié au cabinet Eco-
Act, expert pour la transition climatique des entreprises et des
territoires, une mission d'évaluation des risques physiques lies
au changement climatique sur ses actifs immobiliers francais
détenus en direct ou via des societés detenues a 100 %.

L'analyse des risques physiques et fonctionnels qui pesent sur le
portefeuille immobilier de CNP Assurances a éte réalisée pour six
aléas climatiques impactant potentiellement le batiment et ses
occupants. Les aleas climatiques etudies sont de deux types :

e Aléas tendanciels:
— évolution de la température moyenne annuelle,
— eévolution du niveau de la mer;
e Aléas extrémes:
— vagues de chaleur,
— secheresses,
— pluies abondantes - inondations,
— ventsviolents.

Exposition des actifs immobiliers

L'évolution de ces aleas climatiques a ete analysee pour un
horizon proche (2021-2050), comparée a un climat dit de
« reférence » (1971-2000), suivant deux scenarios d'évolution
des emissions de gaz a effet de serre établis par le GIEC (Groupe
dexperts intergouvernemental sur lévolution du climat) :

® RCP45:trajectoire la plus probable eu egard aux engagements

actuels des Etats dans le cadre de laccord de Paris ;
o RCP85:trajectoire actuelle siaucune mesure nest mise en ceuvre.

Afin d'etablir les niveaux d'exposition actuel et futur de chacun
des actifs immobiliers, une liste d'indicateurs climatiques a
évaluer sur la période de référence et sur la période future a
éte définie pour chaque aléa précédemment identifié. Ces
indicateurs climatiques ont été utilisés pour interroger les
modeles climatiques aux latitudes et longitudes des actifs de
CNP Assurances.

Cette étude a ainsi permis a CNP Assurances d'avoir une
photographie a fin 2017 des actifs présentant des risques
physiques eleves relatifs aux différents aléas climatiques
etudies.

Pour calculer le score de risque par aléa et par actif, la formule suivante est appliquée :

PROBABILITE D'OCCURRENCE

SCORE  _
DE RISQUE =

climatique
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512 Analyse durisque physique dans les plans de gestion des foréts

La Societe Forestiere s'est engagee sur les patrimoines de

CNP Assurances dans une demarche de réduction des risques

lies au changement climatique. Pour ce faire, quatre analyses

sont suivies :

e intégration de réflexions liées au changement climatique
dans les plans de gestion : ces plans decrivent, forét par
forét, la programmation de gestion des 10 a 20 ans a venir. Ils
sont agréeés par ladministration forestiere, qui en garantit la
conformité a la réglementation en vigueur. Depuis 2008, la
prise en compte du changement climatique dans ces plans
se traduit par lanalyse déléments tels que limpact annoncé
de lévolution locale du climat, ladaptation des essences en
place et des cycles de production ;

e analyse de la répartition géographique des actifs
forestiers : CNP Assurances a mis en place une politique

d'investissement qui a permis d'acquerir des foréts
diversement reparties. La dispersion des actifs forestiers
permet aussi de diminuer les risques face a des événements
extrémes de type tempétes ou sécheresse ;

e analyse de la diversité des essences : au-dela de linterét
au regard de la biodiversité vue precedemment, la diversite
des essences est un veéritable moyen de disperser les
risques encourus pour chaque essence face au changement
climatique : probléme sanitaire lié a l'apparition de
pathogenes, risque face a une sécheresse qui impactera
differemment chaque essence..

® souscription d'assurances contre les principaux risques
climatiques : incendies, tempétes, catastrophes naturelles,
poids de la neige, givre, gel et gréle.

513 Vulnérabilité géographique des titres cotés

Pour analyser lexposition aux risques physiques de ses titres
cotés detenus en direct, actions et obligations, CNP Assurances
a confié au cabinet Indefi la réalisation d'une cartographie de la
vulnérabilite geographique des emetteurs liee au changement
climatique.

Exposition

VULNERABILITE

Sensibilité

Capacite
d'adaptation

L'exposition, la sensibilité et la capacité d'adaptation au
changement climatique sont évaluees sur six secteurs : la
sante, la nourriture, les écosystemes, l'habitat, l'eau et les
infrastructures. La projection de lexposition est realisee dans
le scénario d'évolution des émissions de gaz a effet de serre
etablis par le GIEC (Groupe dexperts intergouvernemental sur
lévolution du climat), RCP4.5 qui correspond a la trajectoire la
plus probable eu égard aux engagements actuels des Etats
dans le cadre de lAccord de Paris.

L'analyse du risque physique repose sur la base de données
ND-Gain et son Country Index calculé selon la méthodologie
deéveloppée par les chercheurs de luniversité Notre-Dame
aux Etats-Unis. La composante « vulnérabilité au changement
climatique » mesure la propension des Etats a étre
negativement impactes par le changement climatique, notion
proche du risque physique.

Projections a long terme (2050-2100) de lexposition des secteurs
nécessaires a la vie humaine (sante, nourriture, écosystéme, habitat,
eau, infrastructure) aux risques physiques du changement climatique

Sensibilité des populations et des ressources au changement
climatique notamment liee a la structure economique, a la topographie,
a la démographie, etc.

Capacité dadaptation et de reponse aux consequences du changement
climatique

Cette étude a ainsi permis a CNP Assurances d'avoir une
photographie a fin 2018 des actifs selon sept niveaux de risques
physiques. En 2019, une etude complémentaire a ete realisee
pour mesurer lexposition des titres cotés detenus en direct dans
un scénario du GIEC (Groupe d'experts intergouvernemental sur
lévolution du climat) plus pessimiste, RCP8.5, qui correspond a
la trajectoire Business as Usual (soit une augmentation moyenne
des tempeératures proche de 4°C).
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Pour les obligations souveraines, la vulnérabilité de chaque Etat
selon la méthodologie ND-Gain a été affectée aux émissions
visant a financer le fonctionnement dudit Etat ou d'une de
ces collectivités locales. 92 % des obligations souveraines et
supranationales ont ete couvertes.

Pour les actions et obligations d'entreprises, l'analyse a
été réalisée sur les émetteurs appartenant a des secteurs

economiques vulnérables au risque physique notamment du
fait d'une adaptation plus difficile. Par ailleurs ont été retenus
les titres ayant une valeur boursiére significative. 42 % des titres
ont fait lobjet d'une mesure de vulnérabilite moyenne, fonction
de limplantation geographique. Celle-ci est determinee selon
les secteurs par la localisation des sites de production ou
dinstallations, le chiffre d'affaires, la capacité de production..

514 VaR Climatique (risque physique)

La VaR climatique est un indicateur qui fournit une évaluation
des pertes financieres (valeur négative) et gains financiers (valeur
positive) potentiels lies au risque de transition et au risque
physique. La VaR d'un titre est exprimeée en pourcentage de la
valorisation de marché du titre. Ainsi la VaR du portefeuille de
CNP Assurances indique le total des pertes ou gains financiers
potentiels du portefeuille exprime en pourcentage des encours
en valeur de marche.

CNP Assurances a fait appel a MSCI ESG qui a mis en place un
modele climatique base sur differents modeles d'évaluations
integres. Ce modele sapplique aux entreprises des portefeuilles
actions et obligations d'entreprises detenues en direct par
CNP Assurances.

Le colt du risque physique est mesuré de la fagon suivante :

couT -
ATTENDU =

DEFINITION

La présence de personnes, de moyens

Exposition de subsistance, de ressources et dautres

(parfois appeléee

« inventaire ») susceptibles détre affectés.

Vulnérabilité
(parfois appelee
« sensibiliteé » ou
« susceptibilite »)

a étre affecte, y compris la sensibilite

face et a sadapter.

Péril

(parfois appelé
« risque » ou

« impact »)

ou de tendances climatiques.
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actifs dans des lieux et des environnements

La propension ou la prédisposition d'un actif

ou la susceptibilité a un préjudice financier
(ou a une opportunité) et la capacite a faire

La probabilite doccurrence dévenements

Méthodologie de mesure des pertes et gains
financiers potentiels liés au risque physique

Les scénarios physiques evaluent limpact de plusieurs risques
meteorologiques extrémes pour les 15 prochaines annees, tels que
® lachaleur et le froid extréme ;

e |es fortes chutes de neige ;

les précipitations ;

les rafales de vent ;

les cyclones tropicaux ;

les inondations cétiéres ;
e [élévation du niveau de la mer ;
e les feux de forét.

L'exposition et la vulnérabilité sont mesurées par entreprise en
fonction de sa localisation geographique, son secteur, sa taille et son
activite sur la base de methodologies developpées en partenariat
avec le Potsdam Institute for Climate Impact Research (PIK).

exposiTioN ). @ vuneraBiLiTE [ @ PERIL

EXEMPLES

® |ocalisation géeographique, taille, type
et valeur de lactif.

e Allocation dactifs en termes de region
et de secteur dun portefeuille.

e |es fortes chutes de neige ont un impact
negatif sur les entreprises de transport.

® |nversement, des journees de neige plus
abondantes prolongeraient la saison d'une
station de ski.

e Une augmentation du nombre de jours
tres chauds.

® Une mesure du stress hydrique dans une
région donnee.



Le modele integre aussi des opportunites liees au changement
climatique, notamment dans des territoires qui pourraient étre
impactés par la reduction dévénements extrémes.

Au-dela des 15 prochaines années, le modele suppose que les
gains ou pertes croissent de maniére exponentielle avec un taux
de croissance de 3 % jusquia la fin du siécle.

Le modele simule le risque physique sous le scénario de
changement climatique correspondant au RCP8.5 du GIEC. Cest
un scénario Business as Usual aligne avec une augmentation des

Annexes
Méthodologies danalyse du risque de transition

tempeératures entre 3°C et 5,5°C (= 4°C). Le modele calcule la
VaR en déterminant un cout moyen du changement climatique.

Modélisation financiére

La valeur a risque (VaR) d'une entreprise est obtenue en
rapportant lactualisation des pertes et des gains financiers
potentiels lies aux risques physiques futurs obtenus via les
difféerentes méthodologies décrites ci-dessus, par la valeur de
marche de lentreprise.

5.2 Methodologies d'analyse du risque

de transition

521

Informations utilisées pour lanalyse

L'estimation de l'empreinte carbone a été réalisée par
CNP Assurances. Les données necessaires a la realisation
de lempreinte carbone sont les données d'émission scope 1
et scope 2 publiées par les entreprises, et réecuperées
principalement via le CDP et Bloomberg. CNP Assurances
utilise les dernieres informations publiees. Ainsi lempreinte
carbone au 31 decembre 2019 est calculée sur les émissions
de gaz a effet de serre (GES) des entreprises de lannée 2018.
Certaines societes (marginales dans lencours CNP Assurances)
ne publient pas cette information et leur estimation est tres
hasardeuse. CNP Assurances a choisi de ne pas les estimer.

L'empreinte carbone au 31 décembre 2019 est calculée
sur la base des titres detenus en direct a cette date, par
CNP Assurances et ses filiales frangaises.

La méthode de calcul retenue est la suivante :

Calcul de lempreinte carbone du portefeuille action

Méthodologie

Le scope 1 (émissions directes de GES) et le scope 2 (émissions
indirectes liees a lénergie) au 31 decembre 2018 sont pris en
compte pour calculer lempreinte carbone.

CNP Assurances estime les émissions de gaz a effet de serre
des sociétés en portefeuille sans retraitement de doublon
entre les scopes 1 et 2 et les rapporte a la valeur bilan brute
du portefeuille. Lempreinte carbone est exprimée en tonnes
d'eéquivalent CO, par millier d'euros investi.

]
Capitalisation boursiére (i)

T, Détention de CNP Assurances en valeur boursiére (i)

X Empreinte carbone (i)

X 1000

Z; Détention de CNP Assurances en valeur bilan brute (i)

i : societe du portefeuille Actions declarant ses émissions aupres du CDP ou de Bloomberg.

Les estimations sont volatiles et dépendent notamment des périmetres et méthodes de collecte des données dans les entreprises et

des évolutions des facteurs démissions de référence.
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52.2 Analyse sectorielle a 'horizon 2023

L'étude sectorielle correspond a l'application du modele
PACTA au portefeuille de CNP Assurances. Ce modele,
déeveloppe par 2 Degrees Investing Initiative (2 °ll), génere une
estimation ponctuelle limitée de lalignement relatif des plans
dinvestissements reveles des instruments financiers couverts
par létude par rapport aux tendances économiques présentees
dans le(s) scénario(s), tels quiidentifiés par les fournisseurs de
données et de scenarios externes.

Le modele PACTA quantifie lévolution estimeée de lexposition du
portefeuille aux activités a forte et a faible intensite de carbone
dans cing ans (2023) sur la base des plans de production et
dinvestissement actuels réevélés des entreprises en portefeuille
ayant des activités dans les secteurs des combustibles
fossiles, de l'énergie et de lautomobile. La section compare
la combinaison technologique future estimee du portefeuille
dans chaque secteur a celle du marche aligne sur un scenario
compatible avec laccord de Paris (SDS de AIE).

Il se base sur les données prospectives sur la production et la
capacité au niveau des actifs physiques (nombre de barils de
pétrole par puits, de voitures par modele et par usine, et de
capacite par centrale électrique).

Pour calculer les niveaux de production compatibles avec un
scenario climatique tel que le SDS de lAIE, le modele utilise un
principe de repartition equitable (« fair share ») qui applique les

changements prevus par le scénario pour une technologie et
une région données de maniére eégale pour tous les détenteurs
dactifs physiques concernés.

Le portefeuille dans le contexte d'une transition suivant le SDS
correspond au profil de « production cible » du portefeuille
sous le SDS : cela illustre les changements requis dans le profil
de production des sociétés détenues dans le portefeuille, afin
datteindre les objectifs de production et capacité du scénario.

Le marché aligneé SDS correspond au méme principe que celui
décrit ci-dessus pour un « portefeuille de référence » : le marché
des actions dans son ensemble, ou le marché des obligations
dentreprises dans son ensemble. Etant donné que les titres et
leur poids dans le portefeuille de marche different par rapport
a ceux du portefeuille, cette comparaison met en évidence
un (non-Jalignement « idiosyncrasique ». En d'autres termes, il
indique limpact de la composition actuelle du portefeuille sur
lalignement avec les différents scénarios.

Nota bene : compte tenu du poids marginal des activites
« renouvelables » dans les entreprises du pétrole et du gaz, ce
poids n'a pas éte intégré dans lanalyse, bien que cela puisse
représenter une part de plus en plus importante a lavenir. Pour
le secteur « combustibles fossiles », la production reelle en
barils, metres cubes ou tonnes est convertie en gigajoules pour
permettre les comparaisons.

5.2.3 VaR Climatique (risque de transition)

La VaR climatique est un indicateur qui fournit une évaluation
des pertes financieres (valeur negative) et gains financiers (valeur
positive) potentiels lieés au risque de transition et au risque
physique. La VaR d'un titre est exprimee en pourcentage de la
valorisation de marchée du titre. Ainsi la VaR du portefeuille de
CNP Assurances indique le total des pertes ou gains financiers
potentiels du portefeuille exprimé en pourcentage des encours
en valeur de marche.

CNP Assurances a fait appel a MSCI ESG qui a mis en place un
modele climatique baseé sur différents modéles d'évaluations
intégrés. Ce modele sapplique aux entreprises des portefeuilles
actions et obligations d'entreprises détenues en direct par
CNP Assurances.

Méthodologie de mesure des pertes et
gains financiers potentiels liés au risque
de transition

1) Codlts liés la transition

La mesure du risque correspond au calcul des risques venant
de futures reglementations visant a atténuer les effets du
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changement climatique. La méthodologie commence par la
quantification des objectifs de réduction des émissions de gaz
a effet de serre (GES) par pays integres dans des politiques qui
ont ete proposees dans les Nationally Determined Contributions
(NDC) de laccord de Paris. Les objectifs de réduction des
emissions par pays sont ensuite desagreges au niveau des
secteurs. Puis, a laide de la base de données des sites de
production par entreprise, les objectifs de réduction des
émissions par secteur sont attribues a chaque site de production
par entreprise sur les 15 prochaines annees.

Pour calculer les coults subis par une entreprise pour respecter
les objectifs de reduction des émissions de GES des pays dans
lesquels elle est implantée, MSCI ESG utilise des estimations de
prix de reduction d'une tonne de CO, basees sur la technologie
et sur des politiques, sur la base de modeles d'évaluation
intégrés globaux. Les prix de réduction de tonne de CO, varient
selon les pays et les scénarios de changement climatique.

2) Opportunités liées a la transition

Les opportunités liees a la transition et les gains qui en
decoulent sont mesurées a partir des donnees de brevets
specifiques a une entreprise, notamment ceux a faible émission



de carbone, et la part verte actuelle dune entreprise, qui mesure
le revenu qui est capté aujourd’hui grace a la commercialisation
de produits et services verts. Ces données fournissent une
comprehension factuelle des investissements stratégiques des
entreprises dans la recherche et développement, et ainsi leur
capacité dinnovation dans une économie bas carbone.

L'outil de MSCI ESG simule les entreprises qui seront les
bénéficiaires potentiels si et quand les politiques reglementaires
de 3°C, 2°C ou 1,5°C seront mises en ceuvre au niveau mondial.
Les scenarios 1,5°C, 2°C et 3°C sont issus du modele Asia-Pacific
Integrated Assessment (AIM) développé par lInstitut national
des études environnementales (NIES) du Japon. Ce modele est
assez comparable aux modeles Energy Technology Perspectives
de lAgence internationale de lénergie (AIE).

Annexes
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La modeélisation des déeveloppements technologiques se base
sur les voies définies par lAIE, et le modele AIM de lInstitut
national des etudes environnementales (NIES) du Japon et
lAgence internationale pour les énergies renouvelables (IRENA).

Au-dela des 15 prochaines années, les modeles supposent que
les gains ou pertes restent eleveés jusquau milieu du siecle et
qu'ils finissent par décroitre de maniere lineaire jusqua atteindre
0 avant la fin du siecle.

Modélisation financiére

La Valeur a risque (VaR) d'une entreprise est obtenue en
rapportant lactualisation des pertes et des gains financiers
potentiels liés aux risques de transition futurs obtenus via les
différentes méthodologies décrites ci-dessus, par la valeur de
marche de lentreprise.

524 Amélioration des performances énergétiques du patrimoine

immobilier

Dans le cadre de ses objectifs de decarbonation de son parc
immobilier, CNP Assurances analyse systematiquement
lamelioration des performances énergetiques lors de la
programmation de travaux

Adaptation du patrimoine immobilier

Nous indiquerons ici les principaux elements de methodologie
suivis par les différents bureaux d'etude specialisés mandates
par CNP Assurances pour realiser la « mission Greco »
(adaptation du patrimoine aux prescriptions du Grenelle de
lenvironnement).

Nature des principaux critéres

L'objectif est de pouvoir suivre limpact des travaux sur la
consommation des actifs en « energie finale », en « energie
primaire » ainsi que les rejets de GES.

Informations utilisées pour lanalyse

L'analyse est basée sur les consommations énergéetiques, des
audits thermiques, des diagnostics de performance energetique
reglementaires et ameliorés ainsi que des simulations
thermiques dynamiques.

Méthodologie

Définition du périmetre : l'hétérogénéité du parc ne permet
pas d'envisager les mémes actions selon la localisation, la
structure de detention, lusage de limmeuble (résidentiel/
tertiaire). CNP Assurances a engage un projet ambitieux pour
le patrimoine immobilier sur lequel elle dispose du pouvoir de
decision (déetention en pleine propriete).

Utilisation des résultats

Différentes phases de la mission Greco permettent de définir les

plans dactions damelioration énergetique de chacun des actifs

immobiliers :

® phase 1:audits eénergetiques du parc ;

e phase 2 : définition de plusieurs scénarios damélioration par
batiment ;

® phase 3 : définition du scénario patrimonial par la sélection
d'un sceénario par actif ;

e phase 4 : vérification des calculs par les bureaux détudes ;

® phase 5 :intégration des budgets de travaux dans les plans
pluriannuels.

Les plans d'action issus du projet Greco reprennent les

principaux leviers de contribution a la TEE :

e amelioration des comportements des utilisateurs ;

e traitement de lenveloppe des batiments pour diminuer les
besoins dénergies ;

e ameliorer le rendement des equipements pour optimiser
Lutilisation de lénergie ;

® avoir recours a des energies renouvelables.
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525 Stockage de carbone des forets

Le stockage de carbone et l'adaptation aux changements
climatiques sont les principaux critéres lies a la transition
énergetique dans la gestion du patrimoine forestier.

La forét stocke du carbone en phase de croissance. A linverse,
pour le proprietaire de forét, il est considere que les coupes de
bois genérent du carbone.

En realité, apres lexploitation d'une coupe de bois, le carbone
peut étre stocke sous dautres formes. Le CO, piege pendant
la croissance de larbre reste stocke pendant toute la duree
d'utilisation des produits fabriqués a partir du bois qui peut
sétendre sur plusieurs dizaines dannées (charpentes, meubles,
parquets..). Ce stockage du CO, se poursuit méme au-dela,
lorsque le bois est reutilise ou recycle pour dautres usages. Le
bois, principalement utilise pour les besoins de lameublement
et de la construction, nomme « bois d'ceuvre », est celui qui
stocke le plus longtemps le carbone avant quiil soit entierement
réemis dans latmosphere.

Le bois utilise pour la production dénergie, nomme bois energie,
reemet le carbone lors de sa combustion.

La strategie d'exploitation durable des foréts de CNP Assurances
accompagne les objectifs nationaux. En effet la strategie
nationale bas carbone (SNBC) promeut une augmentation
sensible de bois preleve tout en stockant le carbone dans la
biomasse. La coupe de bois permet la croissance de nouveaux
arbres et donc le stockage incessant de carbone. La quantité de
bois d'oeuvre commercialisé par CNP Assurances, 252 881 m® en
2018 (-5 %), soutient cette transition.

Informations utilisées et méthodologie

Deux approches paralléles permettent d'identifier le stock de
carbone présent dans le patrimoine forestier.

Flux de carbone annuel : en 2019, CNP Assurances et la Societe
Forestiere ont demande a la societe Eco-Act d'effectuer une
revue critique methodologique indépendante de la méthode
utilisée jusqu'alors pour comptabiliser les flux de carbone sur
le patrimoine forestier. Il en est ressorti que cette méthode
était conservatrice et robuste, mais qu'elle pouvait faire
lobjet d'un ajustement quant au traitement des flux sortants.
Ces ajustements ont ete realises pour la présentation des
données 2019.
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Pour mémoire :

e le coefficient de conversion Im? de bois vertl -> [tonne sechel
est dorénavant différencié par essence ;

® un nouveau coefficient dexpansion est ajouté pour évaluer la
biomasse racinaire ;

e e coefficient dexpansion des houppiers est differencie selon
résineux et feuillus ;

e parallélisme des formes entre les entrées et les sorties.

Le flux de carbone annuel est evalué sur le parcellaire forestier.
Ces données, a défaut d'étre les plus abouties en termes de
précision, sont en revanche les plus homogenes dans le temps
comme dans lespace : méthode de collecte d'informations
encadrée par des regles de gestion et des procedures pérennes,
integrees dans le systeme dinformation technique de la Societe
Forestiere.

Pour chaque sous-parcelle, on connait :

® la structure du peuplement (taillis, taillis sous futaie, futaie
reguliere ou irreguliere, etc)) ;

e lessence principale ;

e lannee dorigine du peuplement (pour les futaies regulieres) ;

® les données de mesures dendromeétriques.

L'objectif est d'estimer la croissance du bois pour chaque sous-
parcelle. Celle-ci est déterminée en metres cubes par année.
On convertit ensuite les volumes de bois en volumes de CO,,
ce qui permet de connaitre leffet « puits de carbone » annuel
des foréts.

De ce flux est deduit le carbone exporte par les coupes de bois,
qui sexprime en volume de bois commercialise, qui est ensuite
converti en volume de CO,, ce qui permet de connaitre leffet
« emission de carbone » annuel des foréts.

Stockage total de carbone : il sSagit du volume total de carbone
present sur le patrimoine de CNP Assurances. Il est apprecie
globalement a partir des données nationales, publiees dans
« Forét et Carbone, comprendre, agir, valoriser » de Martel,
Casset et Gleizes, Institut pour le développement forestier, 2015.

Deux series de données permettent de comptabiliser le carbone
aerien, hors carbone du sol : les donnees par essences et celles
par structures. Lapplication de ces coefficients aux essences
et aux structures moyennes des parcelles permet d'estimer le
stockage total de carbone.
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Informations importantes

sur les methodologies

Bien que les fournisseurs d'informations de CNP Assurances,
y compris, mais sans s'y limiter, MSCI ESG Research LLC et
ses societes affiliees (les « Parties ESG »), obtiennent des
informations (« les Informations ») de sources qu'elles jugent
fiables, aucune des Parties ESG ne garantit loriginalite,
l'exactitude et/ou l'exhaustivité des donnees contenues
dans le présent document et déclinent expressément toutes
les garanties expresses ou implicites, y compris celles de
qualité marchande et dadéquation a un usage particulier. Les
Informations ne peuvent étre utilisées que pour votre usage

5.4 Glossaire

ADEME : Agence de lenvironnement et de la maitrise de
lénergie

AIE : Agence internationale de lénergie

BASM : Bombes a sous-munitions

BBCA : Batiment bas carbone

CBI . Climate Bonds Initiative

CDP : Association a but non lucratif collectant un reporting
annuel sur les émissions de gaz a effet de serre et les stratégies
environnementales auprées de milliers d'entreprises a travers le
monde

ESG : Environnement, social et gouvernance

ESS : Economie sociale et solidaire

ETNC : Etats et territoires non coopératifs

FFA : Federation frangaise de lassurance

FPS : Fonds professionnel spécialisé

GAFI : Groupe daction financiere

GBP : Green Bonds Principles

GCEL : Global Coal Exit List

GES : Gaz a effet de serre

GEVA : Greenhouse gas Emissions per Value Added

GIEC : Groupe dexperts intergouvernemental sur lévolution du
climat

Greco : Nom du programme d'efficacité énergétique du
patrimoine immobilier de CNP Assurances

interne, ne peuvent étre reproduites ou rediffusées sous
quelque forme que ce soit et ne peuvent pas étre utilisées
comme base ou composante de tout instrument financier,
produit ou indice.

En outre, aucune des Informations ne peut en soi étre utilisée
pour déterminer quels titres acheter ou vendre ou quand les
acheter ou les vendre. Aucune des parties ESG ne sera tenue
responsable des dommages directs, indirects, spéciaux, punitifs,
consecutifs ou autres (y compris la perte de profits) méme si elle
est informée de la possibilité de tels dommages.

HQE : Haute qualité environnementale

HSE : Hygiene, securite et environnement

ISR : Investissement socialement responsable
KYC : Know your customer

LBPAM : La Banque Postale Asset Management

LCB-FT : Lutte contre le blanchiment et le financement du
terrorisme

MAP : Mines antipersonnel

NDC : Nationally Determined Contribution, objectif de réduction
des gaz a effet de serre annoncé par chaque pays signataire de
laccord de Paris

OCDE : Organisation de coopeération et de déeveloppement
economiques

ODD : Objectifs de developpement durable
OIT : Organisation internationale du travail
OPC : Organisme de placement collectif

OPCVM : Organisme de placement collectif en valeurs
mobilieres

PACTA : Paris Agreement Capital Transition Assessment

Pacte mondial : initiative des Nations unies lancée en 2000
pour inciter les entreprises a adopter une attitude socialement
responsable en s'engageant a intégrer et a promouvoir des
principes relatifs au respect des droits de lhomme et du droit
du travail, a la protection de lenvironnement et a la lutte contre
la corruption
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Glossaire

PEFC : Programme for the Endorsement of Forest Certification,
programme de reconnaissance des certifications forestieres

PIK : Potsdam Institute for Climate Impact Research

PRI : Principles for Responsible Investment, principes pour
linvestissement responsable

RCP : Representative Concentration Pathway, scénario defini par
le GIEC d'augmentation des gaz a effet de serre, du forcage
radiatif et de la température

RSE : Responsabilite societale et environnementale
SCI: Societé civile immobiliere

SDA : Sectoral Decarbonization Approach
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SDS : Sustainable Development Scenario, scénario climatique de
lAgence internationale de lénergie

TCFD : Task Force on Climate-related Financial Disclosure
TECV : Transition eénergétique pour la croissance verte
TEE : Transition energetique et ecologique

teqCO, : tonne équivalent CO,

UE : Union européenne

UC : Unite de compte

WEO : World Energy Outlook, publication de I'Agence
internationale de lénergie



MIEUX CONNAITRE

CNP ASSURANCES

Retrouvez-nous sur www.cnp.fr

Accédez directement a votre espace : particulier, professionnel,
candidat, Newsroom (dedié aux journalistes), investisseurs (pour les
analystes et les actionnaires).

Découvrez notre Groupe, sa mission, son modele multipartenarial
unique, sa demarche d'innovation, les engagements de sa
Fondation dans la rubrique « Qui sommes-nous ? ».

Téléchargez nos publications : le rapport annuel, le document
denregistrement universel, la lettre aux actionnaires, le bilan RSE.

Conforme aux exigences d'accessibilité numérique et compatible
avec tous les supports (tablettes, smartphones), le site reflete
lengagement de CNP Assurances d'assurer un monde plus ouvert.

Suivez-nous sur Twitter, Facebook,
LinkedIn et YouTube

g @CNP_Assurances

n @cnpassurances.officiel

m linkedin.com/company/cnp

youtube.com/c/CnpFr_officiel

Découvrez linformation dédiée aux investisseurs
et aux actionnaires

e Avec la rubrique investisseurs ouverte aux investisseurs,
actionnaires et analystes sur le site Internet de CNP Assurances,
pour suivre le cours de laction, lensemble des éditions financieres
et institutionnelles, les lettres aux actionnaires, les communiqués
financiers, le calendrier financier, les présentations aux analystes
et acceder a la rubrique assemblée genérale.

® Les deux boites aux lettres electroniques pour poser toutes vos
questions : actionnaires@cnp.fr et infofi@cnp.fr.

e Un numeéro vert (appel gratuit depuis un poste fixe)

0 800 544 544 Ftaiel |
Du lundi au vendredi, les actionnaires peuvent joindre en
direct des téléconseillers pour obtenir des renseignements

sur CNP Assurances ou faire enregistrer leurs demandes de
documentation financiere et leurs changements dadresse.

Mai 2020 - CNP Assurances/Département RSE

Agenda 2020

17 AVRIL

Assemblée genérale annuelle
des actionnaires

15 MAI

Chiffre daffaires et indicateurs
de résultat au 31 mars 2020

3 A0UT

Chiffre daffaires et resultat
au 30 juin 2020

19 NOVEMBRE

Chiffre daffaires et indicateurs
de résultat au 30 septembre 2020
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p.22, p.30, p.52, p.54, p.55, p.63, Phototheque CNP Assurances / Ivan De Prins - Réf. CNP/2020/R-IR 2019/GS


https://www.cnp.fr/
https://twitter.com/cnp_assurances
https://www.facebook.com/cnpassurances.officiel/
https://www.linkedin.com/company/cnp/
https://www.youtube.com/user/assurertouslesavenir
mailto:infofi @cnp.fr
mailto:actionnaires@cnp.fr

Assurons

un monde CNP

plus ouvert

assurances

CNP Assurances | Siege social : 4, place Raoul Dautry - 75716 Paris Cedex 15 | Tél. 01 42 18 88 88 | www.cnp.fr
Société anonyme au capital de 686 618 477 euros entierement libéré - 341 737 062 RCS Paris
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