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1.1. Preambule

CNP Assurances, en sa qualité d'entreprise d'assurance, est soumise au Reglement (UE) 2019/2088 du Parlement Européeen et du
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matiere de durabilité dans le secteur des services financiers. Cette
politique presente la maniere dont CNP Assurances integre dans ses decisions d'investissement les risques de durabilite, également
appeles risques environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESQ).

1.1.1. Portrait

CNP Assurances est une compaghie d'assurance de personnes et un investisseur de long terme. A ce titre, elle gére les
investissements pour le compte de ses assures et de ses actionnaires, soit directement, soit indirectement en deleguant la gestion
d'actifs a des societes de gestion externes.

Convaincue que la prise en compte des criteres ESG dans l'évaluation d'un placement contribue a la création de valeur et optimise
le couple rendement/risque dans le temps, CNP Assurances a déploye depuis 2006 une strategie d'investissement responsable
au sein des differentes classes d'actifs. Cette strategie est pilotée en s'appuyant U'expertise extra-financiere des societés de gestion.
Elle reflete les engagements de CNP Assurances aupres du Pacte mondial, des Principles for Responsible Investment (PRI) et de la
Net-Zero Asset Owner Alliance.

La stratégie d'investissement responsable déployee par CNP Assurances vise d'une part a protéger les actifs adossant les
engagements envers ses assurés, et d'autre part a créer de la valeur financiére et extra-financiére pour toutes les parties prenantes
de CNP Assurances. Elle se concrétise également par la mise en place d'une politique ESG d'exclusion de certains pays ou certaines
entreprises.

Au cours des cing derniéres années, CNP Assurances a pris des engagements forts en faveur de la transition énergétique et
ecologique (TEE) et pour lutter contre le rechauffement climatique. Signataire du Montreal Carbon Pledge, elle a rendu publique
l'empreinte carbone de son portefeuille actions cotees detenues en direct en decembre 2015 et s'est engagee a la reduire. En
devenant membre en 2019 de la Net-Zero Asset Owner Alliance, CNP Assurances s'est engagee a atteindre la neutralité carbone de
son portefedille d'investissements d'ici 2050.

Afin 2020, 88 % des actifs de CNP Assurances sont gérés avec des filtres ESG sur le périmétre des portefeuilles en euro et en unités
de compte (91 % sur le périmetre des portefeuilles en euro). Avec 17,2 Md€ d'encours en investissements verts a fin 2020 et de
nouvelles ambitions pour se désengager de lindustrie du charbon, CNP Assurances s'engage de plus en plus fortement dans la
lutte contre le rechauffement climatique, convaincue qu'un probléme environnemental a grande echelle genere un risque financier
pour l'épargne et la retraite de ses assures.

Nos caractéristiques d'investisseur responsable

@ Nous définissons et nous pilotons une stratégie d'investissement responsable engagée
® Nous gérons nos investissements dans une perspective de long terme pour le compte de nos assurés et de nos actionnaires

® Nous détenons une majorité de nos investissements en direct, permettant ainsi une intégration renforcée de notre stratégie
d'investissement responsable

® |a delegation de la gestion d'actifs est réalisée aupres de societés de gestion avec lesquelles nous partageons les mémes
valeurs
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1.1.2. Chronologie de notre stratégie d'investissement responsable

NOS ENGAGEMENTS NOS ACTIONS

e | e groupe CNP Assurances s'attache a respecter les droits de 'homme et du
2003 | Adhésion au Pacte mondial citoyen definis dans la Déclaration universelle des droits de 'homme, et plus
specifiquement les principes de l'Organisation internationale du travail (OIT) et la
reglementation du travail propre a chaque pays
2005 e 1 déclaration des émissions de gaz a effet de serre auprés du CDP
2006 e 1" impléementation d'une déemarche ESG best-in-class sur la totalite
du portefeuille actions
2008 » Exclusion des producteurs d'armes a sous-munitions et de mines antipersonnel
2011 Signature des Principles for
Responsible Investment (PRI)
2014 e Exclusion des centres financiers offshore
Signature du Montreal Carb. e 1" stratégie climat avec des objectifs quantitatifs d'investissements verts et de
2015 P;g;a ure du Montreat Carbon reduction de 'empreinte carbone du portefeuille d'investissement
edge
e 1 politique encadrant les investissements dans le secteur du charbon
2016 Membre supporter et membre | o 1° rapport public sur l'intégration des facteurs ESG dans la stratégie
signataire du CDP d'investissement
2017 | Adhésion a Climate Action 100+
Adhésion a la Net-Zero Asset * Engagement sur la neutralité carbone du portefeuille d'investissement d'ici 2050
2019 | Owner Alliance et a Finance » Renforcement de la politique charbon
for Tomorrow * Objectif accru d'investissements verts
Soutien de U'Alliance
européenne pour une relance
2020 | Verte e 1" publication de la politique d'engagement actionnarial
Signature du Tobacco-Free ¢ Adoption d'un plan de sortie définitive du charbon thermique
Finance Pledge
¢ 1" politique encadrant les investissements dans le secteur du pétrole et du gaz
2021 e Objectif de reduction suppléementaire de l'empreinte carbone du portefeuille
d'investissement a horizon 2025
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1.2. Principes géneraux d'integration des risques de
durabilité

La prise en compte des risques de durabilitée se traduit par lintégration de critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance
(ESG) dans la selection des actifs financiers. Le choix et la priorité de ces criteres ESG sont guidés par les principes de la charte
d'investissement responsable de CNP Assurances.

1.2.1. Charte d'investissement responsable de CNP Assurances

L'integration de criteres environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans la politique d'investissement est un vecteur
essentiel des valeurs de CNP Assurances. Cette integration reflete ses engagements et est une composante inhérente de la
gouvernance de sa stratégie d'investissement.

1.2.1.1. Principe #1: L'intégration ESG, vecteur des valeurs de CNP Assurances

Pour appliquer ses valeurs dans son metier d'investisseur, CNP Assurances s'appuie une politique d'investissement responsable :

e Securiser les engagements pris envers les assures, notamment offrir une performance optimisée dans le temps
» Etre uninvestisseur de long terme et un actionnaire responsable

e Contribuer au developpement de l'économie en apportant aux acteurs publics et privés de tous les secteurs d'activite la stabilite
nécessaire a leurs projets de croissance

Déclinaison:

Des engagements a long terme

Les actifs etant adosses a des engagements de long terme, CNP Assurances déetient les actions dans une perspective de long
terme, et conserve les obligations le plus souvent jusqu'a maturité, tout en maintenant une gestion active assurant ses
engagements annuels envers ses assures.

Un actionnaire responsable
CNP Assurances vote dans les assemblées genérales des entreprises cotees dont elle est actionnaire. Elle s'assure 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 réeelle
CNP Assurances soutient a travers ses investissements le déeveloppement de l'économie reelle, notamment via des
investissements a impact environnemental et social.

1.2.1.2. Principe #2 : L'intégration ESG, quatre conditions qui guident sa pratique

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 critéeres ESG dans 'évaluation d'un placement contribue a la création de valeur et optimise le couple
rendement/risque dans le temps, CNP Assurances deploie une strategie d'investissement responsable depuis 2006. Les quatre
conditions qui guident l'integration 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 'homme

e Respecter les principes de l'Organisation internationale du travail (OIT), notamment le respect de la liberte d'association et du
droit a la négociation collective, l'élimination du travail force et du travail des enfants et des discriminations

e Favoriser la protection de l'environnement, la transition énergétique et écologique, les initiatives visant a reduire les changements
climatiques ou a s'y adapter

e Contribuer a la lutte contre la corruption
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Déclinaison :

La prise en compte d'une des quatre conditions
CNP Assurances considere qu'il y a intégration ESG sur une categorie d'actifs des lors que tous les titres de cette categorie sont
filtrés par au moins une de ces quatre conditions, tout en s'assurant d'une securité minimale sur les autres.

Un equilibre des trois piliers
La methodologie appliquee equilibre les trois piliers E, S et G, avec une attention particuliere a la gouvernance, qui conditionne sur
le long terme la qualiteé de l'engagement.

Une politique d'exclusion
CNP Assurances exclut certaines activités ou modes de production.

1.2.1.3. Principe #3 : L'intégration ESG, composante inhérente de la gouvernance de la stratégie
d'investissement

La strategie d'investissement responsable est élaboree par la direction des investissements et le departement responsabilite
sociétale et environnementale (RSE) du Groupe, en lien avec la direction des risques Groupe. Elle est définie au sein de la politique
d'investissement validée par la direction générale et le conseil d'administration.

Déclinaison:

CNP Assurances s'engage a :

e Traduire les principes #1 et #2 de fagon opérationnelle en se donnant les moyens humains et financiers nécessaires

o Communiquer publiquement chaque année sur la démarche mise en ceuvre et ses evolutions

1.2.2. Principes généraux d'intégration des risques de durabilité

1.2.2.1. Définitions

Risque de durabilité
Evénement ou situation dans le domaine environnemental, social ou de gouvernance (ESG) qui, s'il survient,
pourrait avoir une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur d'un investissement

v

Investissements Facteurs de durabilité

f

Incidence négative sur un facteur de durabilité
Impact negatif d'une décision d'investissement sur un facteur de durabilite,
c'est-a-dire un enjeu environnemental, social ou de gouvernance (ESG)
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1.2.2.2. Principaux risques de durabilité pris en compte par CNP Assurances

CNP Assurances a identifie les principaux risques de durabilité sur lesquels elle concentre ses efforts et ses moyens pour déployer
sa strategie d'investissement responsable. Celle-ci se decline opérationnellement a travers la politique d'engagement actionnarial,
la politique d'exclusion et la selection des investissements sur la base de critéres ESG.

Politique Sélection des investissements

d’engagement Bolliane sur la base de criteres ESG

d'exclusion

Risque de durabilité actionnarial
(votes et
dialogues) Actions Obligations Immeubles Foréts

Changement climatique v v v v v v

Perte de biodiversité 4 v v vy v v

Epuisement des ressources

naturelles (eau, matieres v v v v
premieres)
Mauvaise gouvernance 4 v v v v v

Financement du terrorisme et

v v 4 v v
blanchiment de capitaux
Evasion fiscale v v v v v
Corruption v v v v v
[Tlhznr;rrensepect des droits de v v v v v
Insuffisance de diversite v v v
Non-respect du droit du travail 4 v v v
Atteinte a la santé ou a la v v v v v

securite des personnes
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1.2.2.3. Panorama de l'intégration des risques de durabilité dans les décisions d'investissement

CNP Assurances déploie une approche d'investissement responsable selon des modalités adaptées a la nature des différents
investissements. Cette déemarche contribue a six objectifs de développement durable des Nations Unies.
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CNP Assurances s’'est engagée en faveur de la lutte contre le réchauffement climatique a travers
les objectifs suivants :

® Atteindre la neutralité carbone de son portefeuille d'investissements d'ici 2050

® Réduire de 25 % supplémentaires entre 2019 et 2024 'empreinte carbone (scopes 1 et 2) de son portefeuille actions et
obligations d'entreprises détenues en direct

® Réduire de 10 % supplémentaires entre 2019 et 2024 l'empreinte carbone (scopes 1 et 2) de son portefeuille immobilier
detenu en direct

® Reduire de 17 % suppléementaires entre 2019 et 2024 l'intensité carbone (scopes 1 et 2) des producteurs d'électricité dont
CNP Assurances est actionnaire ou creancier obligataire en direct

e Dialoguer avec 8 entreprises (6 en direct et 2 via l'initiative collaborative Climate Action 100+) et 2 sociétés de gestion d'actif
pour les inciter a adopter d'ici fin 2024 une stratégie alignée sur un scénario a 1,5°C

e Atteindre une exposition au charbon thermique de son portefeuille d'investissements nulle d'ici 2030 dans les pays de
l'Union Européenne et de 'OCDE, et d'ici 2040 dans le reste du monde

® Demander a l'ensemble des entreprises auxquelles CNP Assurances est exposee en direct, de publier, d'ici 2021, un plan de
desengagement du charbon thermique alignée sur une sortie d'ici 2030 dans les pays de ['Union Européenne et de 'OCDE,
et d'ici 2040, dans le reste du monde, reposant sur la fermeture et non la vente des actifs

e Atteindre d'ici fin 2023 20 Md€ d'encours d'investissements verts (foréts, green bonds, immeubles a haute performance
energetique, infrastructures vertes)
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1.2.2.4. Périmétre couvert par la politique

Hormis la partie 3.3.7 - Référencement des unités de compte proposees aux assures, la politique d'intégration des risques de
durabilité dans les decisions d'investissement s'applique a l'ensemble des supports en euro de CNP Assurances.

Pour les supports en unité de compte, les assurés sont invités a se reporter aux informations disponibles dans la notice d'information
de leur contrat et dans les documents d'information précontractuelle, notamment le prospectus, de chaque support
d'investissement afin d'identifier la maniere dont les risques de durabilitée sont integres dans les decisions d'investissement de
chaque support en unité de compte.
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2.1. Gouvernance de la stratégie d'investissement
responsable

La stratégie d'investissement responsable est définie dans le cadre de la stratégie d'investissement approuvee par la direction
genérale et le conseil d'administration.

Une gouvernance dédiée a linvestissement responsable est mise en ceuvre afin de permettre au conseil d'administration, a la
direction générale, aux comités concernes et aux equipes d'investissement d'intégrer les problématiques ESG dans les prises de
deécision et les processus opérationnels.

SUPERVISION

» Conseil d'administration préside
par un administrateur independant

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

MANAGEMENT

» Directeur général

» Comité d'allocation stratégique
préside par le directeur général

» Comité d'investissement preside par le directeur
general adjoint, le directeur financier
ou la secretaire genérale

PILOTAGE OPERATIONNEL

» Comité ISR interne direction des
investissements, departement RSE

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

» Comité risque climatique direction
des investissements, secretariat
general Groupe, département RSE,
direction des risques Groupe,
direction technique Groupe

» Comité de gestion externe

direction des investissements,
societes de gestion
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2.1.1. Supervision

CNP Assurances a mis en place une politique de gestion des risques intégrée dans les processus decisionnels du Groupe. Les
priorités strategiques en matiere de gestion des risques sont decidees par le conseil d'administration sur la base des contributions
de son comite d'audit et des risques. Le conseil d'administration revoit les modalités d'inclusion des critéres ESG dans la gestion
d'actifs dans le cadre de sa revue annuelle de la stratégie d'investissement.

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

La stratégie climat du Groupe est soumise a l'approbation du directeur général puis du conseil d'administration.

Les enjeux climatiques sont présentés une fois par an au conseil d'administration et au comité d'audit et des risques lors de l'examen
de la démarche RSE du Groupe et de la présentation de la déclaration de performance extra financiéere. Les engagements pris en
faveur de la lutte contre le rechauffement climatique y sont présentés specifiquement, permettant a la gouvernance de CNP
Assurances de suivre les actions mises en ceuvre et le niveau d'atteinte de ces engagements. Ces engagements sont egalement
presentés aux actionnaires lors de l'assemblee générale de CNP Assurances.

2.1.2. Management

La mise en ceuvre opérationnelle et effective des processus d'investissement responsable est du ressort du directeur général. Il
s'appuie sur le directeur des investissements et la secrétaire générale du groupe CNP Assurances, membres du comité executif,
qui supervisent l'organisation et s'assurent de la mise en ceuvre opeérationnelle de la strategie d'investissement responsable.

Le département responsabilite societale et environnementale (RSE) de CNP Assurances est rattache a la secretaire genérale du
Groupe. Le responsable du département RSE rend compte au directeur géneral et au conseil d'administration des principaux enjeux
et risques environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) ainsi que de la mise en ceuvre de la demarche RSE du Groupe.

Le département ISR de CNP Assurances est rattaché au directeur des investissements du Groupe.

Les départements RSE et ISR éelaborent la politique d'investissement responsable conduite par le Groupe et veillent a l'intégration
des criteres ESG dans la gestion d'actif.

Le bilan de la strategie d'investissement responsable est présente annuellement au comite d'allocation strategique, preside par le
directeur général, qui est en charge de fixer les orientations de l'allocation stratégique des placements. Ce comité valide les
propositions d'évolution de la stratégie d'investissement responsable.

Le comité d'investissement décide des investissements. Il est preside par le directeur genéeral adjoint, le directeur financier ou la
secretaire genérale. IL s'inscrit dans le cadre du processus de prise de risque et s'appuie sur la direction des risques Groupe. IL veille
a ce que les criteres extra-financiers soient intégrés au processus de prise de décision.

2.1.3. Pilotage opérationnel et controles

2.1.3.1. Un réseau d’acteurs opérationnels

Au sein de la direction des investissements, la mise en ceuvre de la stratégie d'investissement responsable repose sur le
département ISR et un réseau de correspondants nommeés pour chaque classe d'actif. Ils déploient cette stratégie aupres des
sociétés de gestion partenaires en charge des mandats de gestion sur les différentes classes d'actif (actions, obligations, immobilier,
foréts).

Le comité ISR interne anime la filiere ISR au sein du réseau de correspondants, et du département RSE. Il suit la mise en ceuvre
opérationnelle de la stratégie d'investissement responsable par classe d'actif : il réalise un bilan et propose des évolutions.

La direction des risques Groupe controle a posteriori la bonne application des regles d'exclusion dans les portefeuilles d'actifs.
Le département RSE elabore et conduit la politique d'engagement et de vote de CNP Assurances en liaison avec la direction des
investissements. Il est en charge de l'exercice des droits de vote aux assemblées generales et d'engagement actionnarial. La

politique de vote est présentée en conseil d'administration et les décisions de vote de chaque assemblée geneérale proposees par
le département RSE sont validées par la direction des investissements.
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Pilotage spécifique 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 debut 2019. Ce comité se reunit trimestriellement pour suivre les
actions mises en place pour intégrer la dimension risque climatique dans toutes les composantes de l'activité (investissement,
assurance, fonctionnement interne).

En complément de la direction des investissements, du secrétariat general du groupe et du departement RSE, le comite risque
climatique bénéficie de l'expertise de la direction des risques groupe et de la direction technique groupe. Le partage
d'information (suivi des travaux de place, veille reglementaire, demandes des parties prenantes, initiatives engagees) lors de
ce comité trimestriel favorise linteraction et les échanges entre les différentes fonctions opérationnelles :

La direction des investissements est responsable du portefeuille d'investissement ;
La direction technique Groupe est responsable de l'évaluation des provisions techniques et de l'encadrement de la
souscription ;

La direction des risques Groupe est responsable de la mesure et de la gestion transverse des risques. Elle evalue l'impact
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 l'entreprise : travaux de
cartographie et de mesure des risques, evolution de strategie pour réduire les risques. L'avancee de la feuille de route est
controlee lors du comite et compléetee 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 l'évolution des indicateurs cles lies aux enjeux climatiques.

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

Le tableau ci-dessous présente le cycle de la gestion responsable pour chaque classe d'actif detenue dans les portefeuilles de
CNP Assurances. La politique d'investissement responsable élaborée par CNP Assurances fait 'objet d'un pilotage opérationnel et
d'un controle de mise en ceuvre par la direction des investissements. Les comités de gestion avec les sociétés de gestion
permettent d'assurer ce suivi regulier.

Management
CNP Assurances

Pilotage opérationnel
assureé conjointement par
les départements RSE et
ISR de CNP Assurances

Direction des investissements
de CNP Assurances

Une équipe de gestion dédiee
suit chaque classe d’actifs
accompagneée par le
département ISR

Sociétés de gestion
externes
Gestion d’actif déléguée

détenues en direct

sociétés de gestion.
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Actions cotées Etablit la politique @ Définit les exclusions sur | @ La mise en ceuvre de la La sociéte de gestion
détenues endirect | d'investissement les entreprises et les delégation aupres de la mandataire:
responsable et les pays et en controle la sociéte de gestion est . .
o ) ® Applique la politique
engagements bonne application. conditionnée au respect de dinvestissement en
Obligations climat pour toutes . la démarche socialement -
X .. ® Définit et met en ceuvre utilisant ses propres
d'entreprises les classes d'actifs N responsable de CNP ) "
| . sa politique dispositifs ESG et de
détenues en direct ) Assurances. )
Ensemble, ces d'engagement. prises en compte des
rfollthtfets limitent o Etudes prospectives, ® Veillea l{a.bonne application risques de durabilite
L'exposition aux ) L de la politique ISR et
Obligations . bilan et suivi du risque o . ® Rend compte chaque
) risques de de durabilité diligente des projets dans ce trimestre & CNP
souveraines durabilite ' sens en liaison avec les

Assurances du respect
de la politique
d'investissement
responsable, de
['atteinte des objectifs et
de la prise en compte
des risques de durabilite.




Direction des investissements

de CNP Assurances
Pilotage opérationnel Une équipe de gestion déediee
assuré conjointement par = suit chaque classe d’actifs Sociétés de gestion
Management les départements RSE et accompagneée par le externes
CNP Assurances ISR de CNP Assurances département ISR Gestion d’actif déléguée
Immobilier détenu ® Définit les exclusions sur | @ Lamise en ceuvre de la Les sociétés de gestion
en direct ou via les pays et en controle la délégation auprés de la mandataires :
de's Véhi‘fUleS bonne application. société de gestion est o Effectuent une analyse
détenusa100 % ® Définit la charte verte conditionnee au respect de ESG prenant en compte
sappliquant a tous les la démarche socialement les risques de durabilité
mandats de gestion. responsable de CNP avant toute acquisition
o Etude prospectives et Assurances. d'un bien immobilier.
bilan; et suivi du risque ® Veille alabonne application | o giengagent a réaliser la
de durabilité. de la demarche ISR. gestion du patrimoine
immobilier en tenant
compte des principes
ESG définis par CNP
Assurances.
Foréts ® Définit les objectifs de e Etudie toute opportunité La société de gestion
certification de la d'investissement proposée mandataire :
gestion durable des par la société de gestion. ® Met en ceuvre au
foréts o Définit la charte verte quotidien son manuel de
® Définit les exclusions sur s'appliquant au mandat de gestion durable sur le
les pays et en contréle la gestion patrimoine de CNP
bonne application. e Sengage a poursuivre son Assurances et s'assure
® Etude et suivi du risque effort d'amélioration des que les engagements
de durabilité. massifs forestiers lorsque pris dans le cadre de
cela est possible (gestion tadhesiona la
des enclaves, servitudes), en certificaFion PEFC sont
vue d'accentuer le caractére respectes.
qualitatif du patrimoine en ® S'engage a sélectionner
termes de gestion durable. des foréts de qualité
e Participe au conseil déja certifiees ou ayant
d'administration de la société un potlentie} de\ valeur
de gestion en qualité davenir grace a une
diactionnaire. gestion durable, dans le
but d'obtenir la
certification PEFC.
Infrastructures o Définit les exclusions sur | @ Orientation stratégique des e Les gérants qui publient
les entreprises et les nouveaux investissements un rapport annuel ESG
pays et en controle la privilégiant une gestion rendent compte a CNP
bonne application. soutenable des risques de Assurances sur le
® Définit et met en durabilite respect de la politique
ceuvre sa politique ® Méne une due diligence dinvestissement
d'engagement avant tout investissement. responsable, de
l'atteinte des objectifs et
de la prise en compte
des risques de durabilite.
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Management
CNP Assurances

Pilotage opérationnel

assuré conjointement par
les départements RSE et
ISR de CNP Assurances

Direction des investissements
de CNP Assurances

Une équipe de gestion dédiee
suit chaque classe d'actifs
accompagneée par le
département ISR

Sociétés de gestion
externes
Gestion d’actif déléguée

Actions non cotées
détenues via des
fonds

Actions cotées et
obligations
détenues via des
fonds dédiés a
CNP Assurances

Autres fonds de
titres cotées

® Définit les exclusions sur
les entreprises et les
pays et en controle la
bonne application. Ces
regles d'exclusions ont
en partie pour objectif
de limiter l'exposition
aux risques de durabilite.

® Meéne une due diligence
avant tout investissement
dans les nouveaux fonds.

e Réalise une notation ESG
des nouveaux fonds

® Les societes de
gestion appliquent la
politique
d'investissement en
utilisant ses propres
processus et analyses
ESG.

® | es sociétés de
gestions qui publient
un rapport annuel ESG
rendent compte a
CNP Assurances sur le
respect de la politique
d'investissement
responsable et
|'atteinte des objectifs.

o Définit les exclusions
sur les entreprises et
les pays et en
controle la bonne
application. Ces regles
d'exclusions ont en
partie pour objectif de
limiter l'exposition aux
risques de durabilité.

® Méne une due diligence
avant tout
investissement dans les
nouveaux fonds.

® Mene une enquéte ESG
bisannuelle aupres des
sociétés de gestion. Et
controle la performance
ESG et l'exposition aux
risques de durabilite des
fonds.

® | es sociétés de
gestion appliquent
une stratégie ESG
propre a la société de
gestion ou co-
construite avec CNP
Assurances
respectant les
contraintes
d'exclusion.

o Définit les risques de
durabilité a traiter
avec les sociétes de
gestion dans les due
diligence et les
enquétes.

® Méne une due diligence
avant tout
investissement dans les
nouveaux fonds.

® Méne une enquéte ESG
bisannuelle aupres des
sociétes de gestion de
fonds coteés.

® Les sociétés de
gestion appliquent, de
maniére
discrétionnaire, leur
politique
d'investissement
responsable.
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La strategie d'integration des risques de durabilité dans les décisions d'investissement de CNP Assurances repose sur les
déemarches suivantes, qui viennent chacune redulire les risques de durabilite :

¢ La politique d'engagement actionnarial
e |a politique d'exclusion

¢ |La sélection des investissements sur la base de criteres ESG

Le tableau ci-dessous deécrit la strategie adopteée en fonction du niveau de risque de durabilite :

Nouveaux investissements Investissements présents dans le portefeuille

Risques de durabilite

L Politique d'exclusion
trés élevés

Politique d'exclusion

Risques de durabilite Politique d'engagement actionnarial
élevés (vote et dialogue)
Sélection des investissements sur la base de
criteres ESG
Risques de durabilité Politique d'engagement actionnarial
peu élevés (vote)

Bien que la stratégie déployée par CNP Assurances pour intégrer les risques de durabilitée dans ses décisions d'investissement vise
a reduire ces risques, CNP Assurances attire l'attention de ses assurés sur le fait que le portefeuille d'investissement reste malgre
tout expose aux risques de durabilite. Quel que soit le support d'investissement, differents evenements ou situations dans le
domaine environnemental, social ou de gouvernance (ESG) pourraient survenir et avoir une incidence négative importante, reelle
ou potentielle, sur la valeur des investissements.

3.1. Politique d’engagement actionnarial

CNP Assurances publie chaque année sur le site cnp.fr sa politique d'engagement actionnarial qui couvre a la fois :

¢ La politique de vote aux assemblées geneérales

e Ainsi que la politique de dialogue avec les entreprises

A travers sa politique d'engagement actionnarial, CNP Assurances encourage les entreprises a réduire leurs propres risques de
durabilité dans le cadre d'une relation constructive et de long terme.

3.1.1. Vote aux assemblées générales

En tant qu'investisseur responsable, CNP Assurances met en ceuvre depuis 2005 une politique active de vote dans les assemblees
générales des entreprises cotées dont elle est actionnaire. A ce titre, CNP Assurances vote aux assemblées générales de la quasi-
totalite des entreprises frangaises et européennes en portefeuille. Les principes énoncés dans la politique de vote visent non
seulement a défendre les droits de CNP Assurances en tant qu'actionnaire minoritaire, mais aussi a réduire les risques de durabilités
afin de favoriser un developpement durable des entreprises, en soutenant les stratégies de developpement qui tiennent compte
des impacts sur l'ensemble des parties prenantes (clients, collaborateurs, fournisseurs, environnement, etc.).

En effet, il est de la responsabilité de CNP Assurances, en tant qu'actionnaire de long terme, de promouvoir les bonnes pratiques
en matiere sociale, environnementale et de gouvernance, avec la conviction qu'elles sont determinantes pour la croissance durable
des entreprises, la création de valeur a long terme et le bénefice de toutes les parties prenantes. CNP Assurances cherche donc a
favoriser 'émergence de structures de gouvernance transparentes, responsables et équilibrées.

Lorsque CNP Assurances decide des votes en assemblee genérale, elle tient compte :

e Des enjeux sociaux et de gouvernance des entreprises, notamment les cas de restructuration conduisant a une reduction
significative des effectifs, les cas de conflits d'intéréts, de corruption ou de blanchiment d'argent

e Des enjeux environnementaux, notamment le changement climatique et la perte de biodiversite. CNP Assurances évalue
notamment les efforts de réduction des émissions de gaz a effet de serre (GES) des entreprises dont elle est actionnaire.
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CNP Assurances considere qu'une communication transparente aux actionnaires est le fondement d'un bon gouvernement
d'entreprise. Aussi, pour encourager cette pratique, CNP Assurances vote contre toute résolution pour laquelle l'information fournie
ne permet pas de se forger une idée juste et précise de la décision a prendre suivant les principes de sa politique de vote.

3.1.2. Dialogue avec les entreprises

En favorisant le dialogue direct avec les entreprises dont elle est actionnaire ou creéancier obligataire, qui présentent les risques ESG
les plus importants, CNP Assurances poursuit son objectif de reduire le risque de durabilite de ses portefeuilles, notamment en
incitant les entreprises a:

¢ Prendre et mettre en ceuvre des decisions ambitieuses en matiere de transition eénergetique et eécologique en ligne avec l'Accord
de Paris, et a publier des informations sur leurs émissions de gaz a effet de serre (GES) et les risques liés au changement climatique
et a la perte de biodiversite.

* Ameliorer leurs gouvernances

Les dialogues en direct combinent les enjeux ESG et les enjeux de stratégie d'entreprise et de performance financiere. CNP
Assurances tient a la diversiteé des interlocuteurs dans un méme rendez-vous afin de sensibiliser tous les acteurs de l'entreprise aux
difféerents enjeux ESG et montrer ainsi que les aspects strategiques, de gouvernance, environnementaux et sociaux sont aujourd'hui
indissociables.

Peuvent ainsi étre abordes en fonction de l'activite de l'entreprise les themes suivants :

e Gouvernance et résolutions en assemblee generale

e Transparence et qualité de l'information financiere et extra-financiére : ratio d'équité, ratio de diversité femmes/hommes, réponse
au CDP, suivi des recommandations de la TCFD, etc.

* Impacts des activitées de l'entreprise sur le climat

e Risques lies au changement climatique

* Impacts des activités de l'entreprise sur la biodiversité
e Risques lies a la perte de biodiversite

e Autres risques sociaux et environnementaux

Le dialogue en direct est privilégié pour les entreprises frangaises. Pour les entreprises hors de France, CNP Assurances s'appuie
sur un dialogue collaboratif via Climate Action 100+, la Net-Zero Asset Owner Alliance et les Principles for Responsible Investment (PRI).

3.1.3. Controle et reporting

L'exercice des droits de vote est exercé de maniere indépendante par le département responsabilité sociétale et environnementale
(RSE). Les propositions de vote elaborees par le déepartement RSE sont soumises pour validation a la direction des investissements.

CNP Assurances publie chaque année sur le site cnp.fr le compte-rendu de sa politique d’engagement actionnarial qui couvre a la
fois :

* e bilan des votes aux assemblées genérales

¢ Ainsi que le bilan des dialogues avec les entreprises

3.2. Politique d'exclusion

3.2.1. Périmétre et principes d'exclusion ESG

Dans le cadre de la strategie de maitrise des risques de durabilité de son portefeuille d'investissements, CNP Assurances a défini
une politique d'exclusion de certains pays et de certaines entreprises.

Ces exclusions répondent aux objectifs suivants :

e Assurer la conformité avec les conventions sur les armes signées par la France

e Assurer la conformité avec les obligations reglementaires en matiere d'embargos et de lutte contre le blanchiment et le
financement du terrorisme

POLITIQUE D'INTEGRATION DES RISQUES DE DURABILITE DANS LES DECISIONS D'INVESTISSEMENT - MARS 2021 - CNP ASSURANCES 19



e Assurer la conformité avec les obligations reglementaires et la démarche d'investisseur responsable de CNP Assurances en
matiere de paradis fiscaux

e Se conformer aux engagements publics de CNP Assurances en matiere de RSE et d'investissement responsable :
- Respecter les principes du Pacte Mondial
- Respecter les Principles for Responsible Investment (PRI)
- Se désengager progressivement du secteur du tabac

- Se desengager progressivement du secteur du charbon thermique

Encadrer les investissements dans le secteur du pétrole et du gaz

CNP Assurances détermine ainsi la liste des pays et entreprises exclus de ses investissements. Cette liste s'applique a 'ensemble
des investissements de CNP Assurances, hors fonds ouverts et hors unités de compte.
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3.2.2. Critéres de durabilité pris en compte pour les exclusions de pays

Gouvernance Coopération et transparence fiscale

Régles d’exclusion CNP Assurances exclut les investissements dans CNP Assurances exclut les investissements dans
les pays jugeés les plus a risque en termes de les pays juges les plus a risque en termes de
déemocratie, de liberté et de corruption cooperation et de transparence fiscale

Informations Pour mesurer le bon equilibre de la gouvernance CNP Assurances utilise les listes établies par 'Etat

utilisées d'un pays, CNP Assurances utilise les notations francais et 'Union européenne (Etats et territoires
sur le niveau de démocratie et de liberte de non coopératifs - ETNC - et sous embargo, liste
Freedom House et la perception de la corruption des juridictions fiscales non coopératives de 'UE),
par Transparency International. ainsi que par le GAFI (pays faisant l'objet de

contre-mesures). CNP Assurances utilise
également l'indice de secret financier mesuré par
Tax Justice Network

Méthodologie CNP Assurances évalue annuellement les pays en | CNP Assurances évalue les pays annuellement
définissant trois niveaux de risque selon la sur la base des listes precitees.
combinaison de trois criteres : democratie, niveau
de liberté et corruption (trés haut risque, risque
eleve et risque faible).

3.2.3.

Critéres de durabilité pris en compte pour les exclusions d’entreprises

Régles d’exclusion

Armes interdites

CNP Assurances exclut les investissements dans les
entreprises impliquees dans la production de mines
antipersonnel et de bombes a sous-munitions

Non-respect du Pacte mondial

CNP Assurances exclut les
investissements dans les entreprises
jugees les plus a risque en termes
d'atteinte grave aux principes du
Pacte mondial

Informations

CNP Assurances utilise la liste de producteurs de mines

CNP Assurances bénéficie d'alertes

ISS ESG, les equipes de recherche en investissement
responsable de LBPAM mettent a jour regulierement la liste
d'exclusion, soumis pour decision au Comite d'exclusion de
LBPAM.

Cette liste integre toutes les entreprises, cotées ou non
cotées, qui sont impliquées dans l'utilisation, le
developpement, la production, la commercialisation, la
distribution, le stockage des MAP ou des BASM (de fagon
certaine ou probable), ou de leurs composants essentiels et
dédiés (de fagon certaine).

CNP Assurances utilise la liste directement sans retraitement.

utilisées antipersonnel (MAP) et de bombes a sous-munitions (BASM) sur les risques ESG des entreprises
de LBPAM. Pour information, les conventions d'Ottawa (1999) détenues ou autorisees, de la part des
et d'Oslo (2010) interdisent la production, l'emploi, le equipes ISR en charge de la gestion
stockage, la commercialisation et le transfert des mines des mandats actions et obligations.
antipersonnel et des bombes a sous-munitions

Méthodologie En s'appuyant sur les éléments de l'agence extra-financiéere Lorsque lalerte correspond a un non-

respect des principes fondamentaux
du Pacte mondial, CNP Assurances
demande aux societes de gestion de
questionner l'émetteur. Lorsque ce
dialogue n'a pas permis d'identifier
une remeédiation proche, la décision
d'exclure peut alors étre prise
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Charbon thermique Pétrole et gaz

Reégles d'exclusion

CNP Assurances exclut les investissements dans les
entreprises :

e Dont plus de 10 % du chiffre d'affaires est lie au charbon
thermique

¢ Disposant d'une capacite de production d'électricite a
partir de charbon thermique supérieure a 5 GW

¢ Produisant plus de 10 millions de tonnes de charbon
thermique par an

e Developpant de nouvelles centrales a charbon, mines de
charbon ou infrastructures contribuant a l'exploitation du
charbon thermique

CNP Assurances exclut les
investissements dans les activités
suivantes :

¢ Investissements directs dans les
entreprises du secteur du pétrole et
du gaz (prospection, forage,
extraction, transformation, raffinage)
dont plus de 10 % du chiffre
d'affaires est lié aux énergies
fossiles non-conventionnelles
(sables bitumineux, pétrole et gaz
de schiste, pétrole et gaz issus de la
zone arctique)

* Investissements dediés a des
infrastructures greenfield ou
brownfield consacrées aux énergies
fossiles non-conventionnelles

e Investissements dedies a des
infrastructures pétrolieres greenfield

d'affaires des sociétés a partir des données financieres
(chiffre d'affaires, entreprise value, etc) et de production
(réserves de charbon, production en GWh) publiees par les
entreprises

Informations Le chiffre d'affaires lie au charbon thermique est obtenu avec | Le chiffre d'affaires lie aux energies
utilisées les données du prestataire Trucost, éventuellement mis a fossiles non conventionnelles est
jour avec les données publiques des entreprises. obtenu avec les données du
. . . L prestataire ISS ESG, éventuellement
Pour la liste des entreprises impliquées dans le : . .
. . . mises a jour avec les donnees
développement de nouvelles mines, infrastructures ou : .
. . ) publiques des entreprises.
centrales a charbon, ainsi que les entreprises ayant une
capacité de production d'électricité a partir de charbon
thermique supérieure a 5 GW ou extrayant plus de 10
millions de tonnes de charbon thermique par an,
CNP Assurances s'appuie sur la Global Coal Exit List
éventuellement mis a jour avec les données publiques des
entreprises
Méthodologie Trucost calcule la part du charbon thermique dans le chiffre ISS ESG estime pour chaque

entreprise le pourcentage des revenus
impliqués dans des activités de forage
Arctique, fracturation hydraulique et
sables bitumineux.
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Régles d’exclusion

Tabac

CNP Assurances exclut les investissements dans les entreprises du secteur du tabac

Informations
utilisées

CNP Assurances utilise directement et sans retraitement la liste des entreprises dont l'activite est
enregistrée dans le sous-secteur tabac de Bloomberg

Méthodologie

CNP Assurances met a jour la liste annuellement

3.2.4. Intégration dans les décisions d’'investissement, controle et reporting

La liste des pays et des entreprises exclus est communiquée aux acteurs internes et aux sociétés de gestion de CNP Assurances.
Les titres concernés par les exclusions sont soit suspendus, soit vendus. Les fonds dedies sont assujettis a la méme politique

d'exclusion.

La direction des risques groupe de CNP Assurances et les sociétés de gestions contrélent a posteriori la bonne application de la
politique d'exclusion. Un reporting semestriel est envoye au departement RSE et a la direction des investissements de CNP

Assurances.
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3.3. Integration des criteres de durabilite par type
d'investissement

3.3.1. Investissements en actions

3.3.1.1. Démarche ESG mise en place

L'analyse des enjeux ESG réalisée par Ostrum AM pour CNP Assurances s'appuie sur la philosophie ISR appelée GREaT définie par
LBPAM.

Le referentiel GREaT repose sur quatre piliers :
Gouvernance responsable : cet axe a pour objectif d'encourager la diffusion des meilleures pratiques en termes de gouvernement
d'entreprise. Nous évaluons la qualite des instances de déecision, l'existence de contre-pouvoir et la politique de remuneération des

dirigeants pour vérifier que la stratégie d'entreprise s'inscrive effectivement sur le long terme. Ce pilier est étudié selon trois criteres :

Equilibre des pouvoirs : s'assurer de la qualité des instances de décision et de supervision qui doivent étre composées de profils
actifs, differents, compétents et indéependants pour permettre un déebat de qualite

Remunération responsable . s'assurer de la coherence entre la remuneration des dirigeants et la performance de l'entreprise sur le
long terme

Ethique des affaires : prévention de la corruption ou des pratiques anticoncurrentielles qui peuvent avoir un cott sur le long terme
(réputation et financier)

Gestion durable des ressources : cet axe permet d'évaluer la gestion durable des ressources humaines et naturelles, limiter au
maximum les impacts negatifs de l'entreprise sur son écosysteme, et favoriser les entreprises qui valorisent positivement le capital
humain. Ce pilier est etudié selon quatre criteres, deux environnementaux et deux sociaux :

e Eau et biodiversite : s'assurer d'une utilisation efficiente des ressources en eau et d'une bonne maitrise des externalites negatives
tout au long du procede industriel pour preserver la biodiversite

e Pollution et déchets : s'assurer que les principes de l'économie circulaire sont pris en compte dans les phases de conception, de
production et d'utilisation des produits/services pour reduire les pollutions et favoriser le recyclage

e Conditions de travail : s'assurer que les employeés, les sous-traitants et les fournisseurs travaillent dans de bonnes conditions de
sante et de securite

e Droits humains : s'assurer que libertés syndicales et les droits humains fondamentaux des employés, des sous-traitants et des
fournisseurs sont respectes

Transition énergetique : cet axe permet de capturer la fagon dont les emetteurs font évoluer leur strategie pour s'adapter aux
transformations de l'économie telles que la décarbonation de l'énergie (passage des énergies fossiles aux énergies renouvelables),
ou pour répondre aux enjeux des nouveaux modes de consommation responsable et durable. Ce pilier est étudié selon deux critéres
qui chercher a evaluer la gestion des risques et des opportunites liees a la lutte contre le changement :

Maitrise des risques de transition et des risques physiques : s'assurer que les émetteurs maitrisent leurs émissions de GES et les
impacts de leur activite sur le changement climatique (ex : réserves d'énergies fossiles)

Contribution a la transition énergétique : évaluer comment les émetteurs intégrent la transition énergétique dans leur stratégie,
notamment via leur offre de produits et services

Développement des territoires : cet axe permet d'analyser la fagon dont les émetteurs participent a la promotion de l'emploi et de
la formation, au développement économique et social de leurs territoires d'implantation en France ou a l'étranger et plus
généralement au transfert de technologies et de compétences dans les pays en développement. Ce pilier est étudie selon trois
criteres :

* Qualite de l'emploi: s'assurer que les emetteurs promeuvent l'emploi et la formation pour attirer, retenir et developper les talents
au sein de l'entreprise, et que les restructurations sont faites de fagon responsable

* Maitrise des impacts sociaux sur le territoire : évaluer dans quelle mesure l'activité des émetteurs est créatrice de valeur pour
l'ensemble des parties prenantes dans le bassin d'implantation (employes, sous-traitants, riverains et instances publiques)

e Offre de produits et services contribuant a l'atteinte des ODD : évaluer dans quelle mesure les produits et services des émetteurs
réepondent aux besoins des populations « Bottom of the Pyramid » (inclusion digitale, inclusion bancaire et assurantielle, acces a
l'eau, a l'énergie, au logement, etc))
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3.3.1.2. Suivi des risques climatiques

CNP Assurances expérimente differentes methodologies afin de mesurer les risques climatiques physiques et de transition de son
portefeuille d'actions.

Le calcul de l'empreinte carbone a vocation a mettre en évidence les entreprises les plus émettrices de GES, donc susceptibles
d'étre fortement exposees au risque de transition. L'objectif de réduction de l'empreinte carbone du portefeuille permet de reduire
ce risque.

Néanmoins, l'empreinte carbone n'est pas suffisante pour mesurer le risque de transition, car elle ne prend pas en compte la gestion
de ce risque par les entreprises. Certaines entreprises peu emettrices de GES peuvent étre fortement exposées au risque de
transition. Aussi, CNP Assurances a choisi de compléter cette approche par des analyses plus prospectives et par secteur.

Cette analyse du portefeuille d'actions de CNP Assurances permet de :

e Conforter l'approche jusqu'ici retenue au regard des engagements pris pour encadrer les investissements dans les énergies
fossiles

¢ Renforcer son engagement en termes de dialogue avec les entreprises, notamment du secteur du charbon, du pétrole et du gaz
pour les accompagner dans la transition énergétique

e Développer la recherche d'investissements en faveur de la TEE, via notamment l'alignement de son portefeuilles d'actions cotées
avec des portefeuilles modeles pondérant fortement la TEE

3.3.1.3. Intégration dans les décisions d'investissement, contréle et reporting

La sélection des entreprises sur des criteres fondamentaux est au coeur du processus de gestion : elle associe les critéres financiers
(analyse du management et du bilan, potentiel de croissance, valorisation..) et les criteres de durabilite (analyse et appreciation de
la qualite des declarations ESG, analyses ESG d'agences de notation extra-financiere), de maniere qualitative et quantitative.

L'ensemble de ces criteres permet de selectionner les entreprises qui constituent les convictions de l'equipe de gestion et peuvent
étre integrées dans le portefeuille.

La mise en ceuvre dans le portefeuille cherche donc a favoriser la sélection d'entreprises notées favorablement par la recherche
ESG d'Ostrum AM, dans la mesure ou les critéres fondamentaux évoqués précédemment sont satisfaisants. Une attention spécifique
est apportée par la gestion aux entreprises a notation défavorable qui peuvent se trouver en portefeuille : les mouvements
d'allegement ou de degagement sur ces titres doivent integrer les divers impacts potentiels sur le portefeuille (réalisation de
production financiere, impact sur le positionnement sectoriel souhaitée).

A partir des analyses présentées ci-dessus, Ostrum AM note les entreprises du portefeuille CNP Assurances et reporte
trimestriellement cette notation consolidee a CNP Assurances.

3.3.2. Investissements en obligations

3.3.2.1. Démarche ESG mise en place

La bonne appréhension des enjeux ESG est une source supplémentaire d'information précieuse. La compréhension des tendances
actuelles et futures qui fagonnent notre systeme économique et financier, la connaissance des enjeux ESG propres a chaque secteur
d'activite, l'anticipation de nouvelles evolutions réglementaires sont incontournable a la bonne conduite de notre activite. Ostrum
AM est naturellement mobilise pour apprehender au mieux les enjeux environnementaux, sociaux ou de gouvernance pouvant
impacter les émetteurs tant en termes de risques que d'opportunités. En tant que gestionnaire d'actifs responsable, Ostrum AM
s'engage a analyser ces enjeux et leurs impacts potentiels sur les émetteurs, afin de les prendre en compte dans les décisions
d'investissement.

Pour ce faire, l'ensemble des équipes de gestion d'Ostrum AM se mobilise pour étre en capacité de comprendre ces enjeux
complexes et leurs impacts potentiels sur l'activite des emetteurs.

Pour produire une analyse de matérialite pertinente, les equipes d'Ostrum AM s'appuient sur des donnees ESG tant qualitatives que

quantitatives sélectionnées pour leur pertinence, leur couverture et leur complémentarité. A cela s'ajoute bien évidemment les
échanges directs et reguliers avec le management des societes.
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Sur les emetteurs credit, l'equipe d'analyse credit d'Ostrum AM poursuit ses travaux pour formaliser et renforcer encore lintegration
des dimensions ESG au sein de l'analyse et de l'évaluation du risque credit de chaque emetteur. Ainsi, les élements extra-financiers
sont systematiquement intégrés a leurs analyses, dés lors qu'ils sont consideres comme matériels, c'est a dire ayant un impact sur
le risque credit de 'émetteur. L'appréciation de la mateérialité des critéres ESG releve de la responsabilité de chacun des analystes,
qui s'appuient sur une multitude de sources selectionnees collectivement par l'ensemble de la gestion d'Ostrum AM (tant
qualitatives que quantitatives), et sur leur propre elément de recherche et de leur connaissance approfondie des enjeux ESG des
secteurs et des émetteurs.

Un cadre d'analyse a été défini afin d'assurer 'homogeneite des travaux d'analyses et l'equite dans l'évaluation des emetteurs.
L'approche déeployée combine :

Une approche par emetteur permettant a chaque analyste d'identifier les élements extra-financiers identifies comme materiels, et
ainsi les forces et les faiblesses d'un eémetteur au regard d'enjeux ESG specifiques

Une approche sectorielle definie et partagee par l'ensemble des analystes. En effet l'equipe a identifie et formalise les enjeux ESG
impactant specifiquement chaque secteur et sous-secteur d'activite.

Par ailleurs, en 2019, Ostrum AM a lancé une échelle d'évaluation du risque et des opportunités matérielles ESG: 'ESG Impact score.
En effet, afin d'améliorer la transparence et la comparabilite des risques et opportunités ESG d'un émetteur a un autre, l'équipe de
recherche credit a mis en place cette nouvelle echelle d'evaluation de la matérialite, accessible a tout le personnel d'investissement
sur une plateforme interne. Cette évaluation est systématiquement accompagnée par une analyse qualitative sur chaque dimension
E, S et G, détaillée dans les rapports dediés écrit par nos analystes, émetteur par émetteur.

CNP Assurances a pris des engagements forts en matiere d'investissements verts. Cet engagement se traduit par des
investissements importants en green bonds finangant des projets en faveur de la transition énergétique et écologique : énergies
renouvelables, solutions et services environnementaux, économie circulaire, batiments verts, transport et mobilité durables,
agriculture et alimentation soutenables.

Pour accompagner ces investissements en green bonds et éviter les risques de controverse, Ostrum AM a développé une

meéthodologie d'analyse spécifique permettant de vérifier la qualité des green bonds et d'en assurer le suivi. Ces analyses se
traduisent par une note extra-financiere attribuée a chaque green bond.

3.3.2.2. Suivi des risques climatiques

Le suivi des risques climatiques du portefeuille d'obligations suit les mémes principes que le suivi des risques climatiques du
portefeuille d'actions cotees.

3.3.2.3. Intégration dans les décisions d'investissement, contréle et reporting

Les criteres ESG mateériels peuvent avoir un impact sur le risque de credit d'un emetteur et ils peuvent par consequent influencer
sa notation fondamentale.

Ainsi, l'analyse ESG impacte '‘évaluation qualitative et quantitative de la qualité du risque crédit des emetteurs, tant en termes de
risques que d'opportunites, des qu'ils sont materiels pour l'entreprise.

L'interaction et l'intégration avec la gestion de portefeuille sont assurées par la proximité des equipes par une communication
informelle ainsi que des réunions et comités formels. De plus, tout le matériel de recherche et les analyses produits par Ostrum AM
sont centralisés et instantanement diffuses dans la base de données de recherche CIGAL. Ce systeme d'information en ligne est
accessible a tous les gestionnaires de portefeuille et les analystes.

Ces investissements sont suivis et font l'objet d'un reporting trimestriel aupres de la direction des investissements et du departement
RSE de CNP Assurances.
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3.3.3. Investissements en immobilier

CNP Assurances confie la gestion de son patrimoine immobilier a des entreprises spéecialisées, sur la base de stricts cahiers des
charges, incluant les enjeux de respect de 'environnement et de la securite.

Dans les travaux d'entretien ou de réenovation des immeubles qu'elle détient, CNP Assurances a le souci constant d'améliorer la
qualite énergétique et recherche l'application des meilleures normes environnementales. Des scénarios de plans d'action adaptées
& chaque immeuble ont été définis afin de réduire les émissions de CO: et les consommations d'énergie. A terme, ces travaux
permettront de reduire les emissions de gaz a effet de serre de son patrimoine immobilier. Sur les nouvelles acquisitions, l'évaluation
environnementale est systematique.

En 2015, dans le cadre de sa strategie bas carbone, CNP Assurances a signe la charte pour l'efficacite energetique des batiments
tertiaires, entendant ainsi s'impliquer davantage dans le secteur du batiment durable. CNP Assurances prepare l'application du
décret tertiaire. Cette réglementation frangaise impose une réduction des consommations d'énergie des batiments dédiés a une
activite tertiaire de 40 % d'ici 2030, de 50 % d'ici 2040 et de 60 % d'ici 2050.

3.3.3.1. Démarche ESG mise en place

La gestion du patrimoine immobilier, détenu en nom propre ou par l'intermédiaire de SCI détenues a 100 %, est deléguée par CNP
Assurances aupres d'une dizaine de societes de gestion immobiliere.

La conduite de la gestion opérationnelle des opérations d'acquisition, tout comme la gestion au quotidien, est deléguee a ces
societés de gestion. Cette délégation passe par un contrat-cadre qui définit les engagements des sociétes de gestion et qui
s'applique de facto a leurs sous-traitants. Ces engagements incluent des criteres ESG et ethiques. La mise en ceuvre du contrat est
conditionnée au respect de la demarche d'investissement responsable de CNP Assurances, ainsi que des principes de sécurité des
immeubles et des personnes et de qualité des prestations.

Criteres de durabilité a U'acquisition d'immeuble : l'acquisition des biens immobiliers passe au crible du mandat cadre entre CNP
Assurances et ses sociétes de gestion. Les criteres ESG sont nombreux, notamment :

¢ Environnementaux : efficacite energetique, pollution, risque d'inondation et de catastrophe naturelle, transports ;
e Sociaux : securité des usagers, risque amiante et plomb, accessibilité aux personnes a mobilité reduite ;

e Gouvernance : lidentité du vendeur est analysée au regard des consignes de lutte contre le blanchiment et la corruption
(processus KYC « Know Your Customer »). Par ailleurs, cing principes d'action éthique doivent étre suivis par les societes de gestion
de CNP Assurances. Ils couvrent le comportement sur les marches, lintegrite et le respect des fournisseurs, y compris par les
sous-traitants.

Critéres de durabilité dans la gestion des immeubles : Les sociétés de gestion mandatées par CNP Assurances s'engagent au
respect :

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

o D'une part, de contribuer a la valorisation des immeubles, par l'adéquation des conseils donnés et des solutions proposées
aux besoins des immeubles et aux intéréts du mandant, et

° D'autre part, de premunir les personnes contre toute atteinte a leur intégrite physique, que ces personnes aient ou n‘aient
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 compétentes tout en conservant la maitrise des couts

* De la démarche socialement responsable du mandant

Pour s'assurer du respect de leurs engagements, les sociétés de gestion de CNP Assurances peuvent réaliser leurs analyses sur la
base d'enquétes de satisfaction aupres des locataires, d'études environnementales, d'audits Hygiene Securite Environnement,
d'audits installation electrique par exemple.

Critéres de durabilité dans les travaux: Les criteres ESG sont declines de fagon opérationnelle dans le mandat sous la forme de
la charte dite « Travaux verts ». Les sociétes de gestion de CNP Assurances s'engagent a realiser les travaux en suivant les regles
de cette charte qui vise a reduire limpact sur l'environnement sur les points suivants : matériaux et technologies utilise, reduire les
impacts dans la phase chantier (déchets, nuisances, pollutions, consommations des ressources), gestion des dechets de limmeuble,
qualite et economies d'eau, qualité de l'air, nuisances sonores et olfactives, champs électromagnétiques, amiante, plomb, termites,
performance énergetiques et thermiques, preservation de la biodiversite, @conomie circulaire.
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3.3.3.2. Suivi des risques climatiques

CNP Assurances realise périodiquement une analyse du risque physique de son patrimoine immobilier, notamment son exposition
au risque de vagues de chaleur plus importantes et d'élevation de la température moyenne dans les decennies a venir. CNP
Assurances a pour objectif de reduire cette exposition en demandant a ses societes de gestion de lui proposer des solutions
d'adaptation.

CNP Assurances aborde la gestion des risques de transition par lintégration des criteres environnementaux et des objectifs de
décarbonation du patrimoine immobilier sous trois formes :

e Certification et labellisation : dans les travaux d'entretien ou de rénovation des immeubles qu'elle detient, CNP Assurances a le
souci constant d'ameéliorer la qualité energétique. Elle recherche l'application des meilleures normes et labels environnementaux

* Engagement de réduire de 10 % supplémentaires entre 2019 et 2024 l'empreinte carbone du portefeuille immobilier detenu en
direct : CNP Assurances méne depuis 2012 un programme de travaux adaptés a chaque immeuble afin de réduire les émissions
de COz et les consommations d'énergie. CNP Assurances met en ceuvre les scénarios de traitement de l'enveloppe du batiment
et d'amelioration des rendements des equipements recommandeés par le projet Greco. Lors de chaque audit, le potentiel de
recours aux energies renouvelables est analyse et pris en compte dans les scenarios de travaux le cas echeant.

* Engagement lié a la signature de la charte pour l'efficacité energétique des batiments tertiaires

Pour améliorer 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 m? Dans ce cadre, une réunion dédiée a l'efficacité énergétique est organisée chaque
anneée par les societés de gestion de CNP Assurances avec les usagers.

3.3.3.3. Intégration dans les décisions d'investissement, controle et reporting

Avant toute acquisition, les societés de gestion remettent un dossier tres complet a CNP Assurances incorporant l'analyse
technique, environnementale et sanitaire du batiment. Ce dossier releve les risques environnementaux, la performance énergétique
(diagnostic obligatoire), les eémissions de GES du batiment et sa position au regard des nouvelles reglementations
environnementales (bail vert, certification, labels), ainsi que la situation sanitaire au regard de l'amiante, du plomb, des termites, des
pollutions des sols.. Ces informations ESG peuvent étre complétées si nécessaire d'audit, de benchmark, de références
internationales (labels) ou d'autres informations d'experts externes.

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 faisabilité des travaux nécessaires pour respecter le niveau d'exigence de
CNP Assurances. La non-faisabilité est un critere d'abandon du projet et l'évaluation des couts des travaux impacte le prix
d'acquisition.

CNP Assurances veille a la bonne application de la démarche ESG dans la gestion des immeubles et des travaux, via un suivi
semestriel des actions de rénovation, certification et labélisation. Par ailleurs, la base de suivi du projet Greco, partagee entre les
societes de gestion et la direction des investissements de CNP Assurances, est mise a jour annuellement.

3.3.4. Investissements en foréts

Avec plus de 50 000 ha de foréts, CNP Assurances est le premier propriétaire privé de France. La Société Forestiere assure la
gestion durable des foréts de CNP Assurances avec plusieurs objectifs : sécurité, biodiversité, anticipation du changement
climatique. Dés 2003, en paralléle a la certification ISO 9001, l'ensemble des foréts de CNP Assurances a été certifie PEFC!
(Programme for the Endorsement of Forest Certification), attestant ainsi que le bois est issu de foréts gerees durablement.

Les missions confiées a la Société Forestiere sont :

e | 'assistance, le conseil et la mise en ceuvre de la stratégie d'investissement et d'arbitrage

¢ |a gestion patrimoniale, technique et administrative des massifs forestiers

La Societe Forestiere met en ceuvre au quotidien la gestion durable des massifs forestiers de CNP Assurances et s'assure que les
engagements pris dans le cadre de l'adhésion a la certification PEFC sont respectes. Les personnes et entreprises qui sont amenees
a intervenir sur les foréts (acheteurs de bois, entrepreneurs de travaux forestiers) sont ainsi informeées des consequences de ces
différents engagements pour les opérations qu'elles doivent mener. Les contrats précisent ces engagements.

1 Certification privée qui promeut la gestion durable des foréts
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3.3.4.1. Démarche ESG mise en place

La Sociéte Forestiere assure la gestion du patrimoine forestier de CNP Assurances via un mandat de delegation de gestion. Dans
ce cadre, elle met en ceuvre une gestion forestiere socialement responsable et volontairement respectueuse de l'environnement.
Des 2001, la Societe Forestiere s'est d'ailleurs dotee d'un manuel de gestion forestiere durable dont l'application est certifiee ISO
9001 Il integre les principales thématiques de l'analyse 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.

La mise a jour en 2020 du mandat de gestion liant CNP Assurances et la Société Forestiere a permis de renforcer lintégration de
criteres ESG au sein d'une charte de gestion durable des foréts. Cette charte engage CNP Assurances et la Société Forestiere vers
des objectifs ambitieux de protection de la biodiversite, de l'eau, des sols et des personnes.

Certification d'une gestion durable

Un des criteres les plus révelateurs 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 écosystemiques qu'elles offrent.
Nous pouvons citer, entre autres, leur capacité a produire du bois, matiere premiére renouvelable, a maintenir une biodiversité
originale ou encore a preserver les sols contre l'érosion.

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

Préservation de la biodiversité

Le manuel de gestion forestiere durable évoqué précédemment 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.

Outre le suivi d'actions specifiques menees en faveur de la biodiversite, la diversiteé des essences est egalement un bon indicateur
de gestion durable. En effet, chaque essence principale d'un peuplement est associée a un ou plusieurs habitats. Il y a donc une
corrélation étroite entre la diversité des essences principales et la biodiversité.

La Societe Forestiere decrit dans une base de donnees le parcellaire forestier du patrimoine. Chaque massif est divisé en unités de
gestion appelées parcelles, elles-mémes éetant subdivisées en sous-parcelles homogenes de par leur peuplement. L'essence
principale est ainsi systématiquement renseignée pour chaque sous-parcelle, ce qui permet de faire le décompte du nombre
d'essences principales presentes sur les patrimoines.

3.3.4.2. Suivi des risques climatiques

La Societé Forestiére s'est engagée dans une demarche de reduction des risques liés au changement climatique dans les foréts
déetenues par CNP Assurances. Pour ce faire, quatre analyses sont suivies :

e Integration de reflexions liees 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 agrées par 'administration forestiere, qui en garantit la conformite a la
reglementation en vigueur. Depuis 2008, la prise en compte du changement climatique dans ces plans se traduit par l'analyse
d'élements tels que limpact annonceé de l'évolution locale du climat, l'adaptation des essences en place et des cycles de
production ;

* Analyse de la répartition géographique des actifs forestiers : CNP Assurances a mis en place une politique d'investissement qui a
permis d'acquérir des foréts diversement réparties. La dispersion des actifs forestiers permet aussi de diminuer les risques face a
des evenements extrémes de type tempétes ou secheresse ;

* Analyse de la diversite des essences : au-dela de lintérét au regard de la biodiversite vue préecedemment, la diversite des
essences est un veritable moyen de disperser les risques encourus pour chaque essence face au changement climatique :
probleme sanitaire lie a l'apparition de pathogenes, risque face a une secheresse qui impactera differemment chaque essence..

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

L'analyse des flux de carbone est un enjeu majeur pour toute entreprise qui souhaite contribuer a la transition énergétique 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 emet, notamment a chaque coupe de bois.

Chaque acquisition est accompagnee 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
autorisees sous contréle de 'Administration.
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3.3.4.3. Intégration dans les décisions et d'investissement, contréle et reporting

CNP Assurances etudie toute opportunite d'investissement national ou international proposee par la Societe Forestiere, qui s'engage
a sélectionner des foréts de qualité deja certifiees ou ayant un potentiel de valeur d'avenir grace a une gestion durable, dans le but
d'obtenir la certification PEFC.

La Sociéete Forestiere met en ceuvre au quotidien son manuel de gestion durable sur le patrimoine de CNP Assurances et s'assure
que les engagements pris dans le cadre de l'adhésion a la certification PEFC sont respectés. Les personnes et entreprises qui sont
ameneées a intervenir sur les foréts (acheteurs de bois, entrepreneurs de travaux forestiers..) sont ainsi informéees des consequences
de ces différents engagements pour les opérations qu'elles doivent mener. Les contrats utilisés précisent ces engagements.

Chaque annee, la Societe Forestiere est auditee 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 qualité de la Société Forestiere est conformément mise en
oceuvre.

L'adhésion a la certification PEFC est effectuée par région administrative ou regroupement de régions administratives. La Sociéte
Forestiere a pour mission de s'assurer que tous les certificats de CNP Assurances restent valides, en renouvelant les adhésions dans
les délais impartis et en mettant en ceuvre les regles de gestion durable PEFC définies par le « cahier des charges du propriétaire
». La validite des certificats est etablie par un controle documentaire verifiant que les certificats existent et sont en cours de validite.
Une base de suivi de ces adhésions est tenue a jour par la Societe 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 commandité par PEFC.

CNP Assurances suit la Societé Forestiere dans la poursuite de ses missions de gestion durable des massifs forestiers, par sa
présence au conseil d'administration.

La charte de gestion durable des foréts integrée au mandat de gestion liant CNP Assurances et la Societe Forestiere fait l'objet d'un
reporting annuel d'indicateurs qualitatifs et quantitatifs, avec notamment le suivi de l'avance des objectifs fixes en matiere de
protection de la biodiversite, de l'eau, des sols et des personnes.

3.3.5. Investissements en fonds de titres cotés

3.3.5.1. Démarche ESG mise en place

Des critéres ESG sont intégrés dans les criteres d'éligibilité des fonds de titres cotés :

* Non éligibilité des fonds domiciliés ou enregistrés dans un pays exclu par CNP Assurances

* Non éligibilité des fonds spéculant sur les matieres premiéres agricoles

Pour les fonds dedies a CNP Assurances, CNP Assurances exige que sa propre politique d'exclusion s'applique aux sous-jacents du
fonds, comme pour ses detentions en direct.

Pour les fonds ouverts a tout souscripteur, CNP Assurances n'a pas la possibilité d'imposer sa demarche ESG. Elle s'assure d'une
cohérence entre la déemarche ESG du fonds et sa propre déemarche ESG via un questionnaire ESG adresse a chaque societe de
gestion lors de la phase de due diligence qui precede linvestissement, puis a rythme regulier tous les 2 ans.

Ce questionnaire ESG porte globalement sur la démarche d'investissement responsable du fonds, puis plus specifiquement sur les
thematiques suivantes : regles mises en place sur les armes controversees, les embargos, les paradis fiscaux, le charbon thermique
et les risques climatiques.

3.3.5.2. Intégration dans les décisions d'investissement, contréle et reporting
Pour les fonds dedies, les decisions d'investissement doivent respecter la politique d'exclusion de CNP Assurances. Les sociéetes de
gestions controlent a posteriori la bonne application de la politique d'exclusion. Un reporting semestriel est envoye au département

RSE et a la direction des investissements de CNP Assurances.

Pour les fonds ouverts, les decisions d'investissement sont prises en tenant compte :

¢ Des reponses des societes de gestion au questionnaire ESG

e Des éventuels labels des fonds (label ISR, label GreenFin, label Finansol, etc.)

Les investissements dans les fonds labélises ainsi que les reponses consolidées au questionnaire ESG font l'objet d'un reporting
annuel aupres de la direction des investissements et du département RSE.
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3.3.6. Investissements en fonds de private equity et d’infrastructure

3.3.6.1. Démarche ESG mise en place

Les due diligences menees par la direction des investissements de CNP Assurances avant tout investissement dans un nouveau
fonds de private equity permettent d'etablir une notation ESG.

Un questionnaire ESG est egalement adressé par la direction des investissements de CNP Assurances aux sociétés de gestion avant
tout investissement dans un nouveau fonds d'infrastructure.

CNP Assurances a investi dans des fonds de private equity et d'infrastructure qui financent notamment les énergies renouvelables,
la mobilite durable ou le traitement des eaux et des dechets.

3.3.6.2. Intégration dans les décisions d’'investissement, contréle et reporting

La direction des investissements de CNP Assurances adresse annuellement au département RSE le nombre de fonds de private
equity ayant fait l'objet d'une notation ESG, ainsi que le nombre de fonds d'infrastructure ayant réepondu au questionnaire ESG.

Les investissements verts en faveur de la transition énergétique réalisés par CNP Assurances a travers des fonds de private equity
et d'infrastructure font l'objet d'un reporting annuel.

3.3.7. Référencement des unités de compte proposées aux assurés

3.3.7.1. Démarche ESG mise en place

En dehors des supports en euro, CNP Assurances propose a ses assures des investissements dans des supports en unités de
compte, pouvant prendre la forme de fonds ou de titres vifs (actions, obligations).

Des criteres ESG sont intégrés dans les criteres d'éligibilite des unitées de compte proposées dans les contrats de CNP Assurances :

e Non éligibilité des unités de compte correspondant a un fonds domicilié ou enregistré dans un pays exclu par CNP Assurances
¢ Non éligibilité des unités de compte correspondant a un fonds spéculant sur les matiéres premieres agricoles

* Non éligibilite des unites de compte correspondant a un titre vif (action, obligation) emis par une entreprise exclue par CNP
Assurances ou domiciliee dans un pays exclu par CNP Assurances

Pour les unités de compte correspondant a un fonds dedie a CNP Assurances, CNP Assurances exige que sa propre politique
d'exclusion s'applique aux sous-jacents du fonds, comme pour ses détentions en direct.

En épargne-retraite, l'action directe des assurés en faveur de l'environnement et d'une economie durable passe par le choix de
supports en unités de compte verts, responsables ou solidaires. CNP Assurances en propose depuis de nombreuses annees dans
chacun de ses contrats d'assurance vie multi-supports. Ainsi, une unite de compte labélisee ISR est proposee depuis 2019 dans
tous les contrats d'assurance vie multi-supports de CNP Assurances, complétée d'une offre d'unités de compte labélisées GreenFin
et Finansol dans certains contrats.

3.3.7.2. Intégration dans les décisions d'investissement, contréle et reporting

Les criteres ESG d'éligibilité des unités de compte sont intégrés dans les politiques de souscription des différentes business units
de CNP Assurances. Ces criteres sont veérifies lors des demandes de référencement des unités de compte.

Pour les unités de compte correspondant a des fonds ouverts, les decisions de reférencement sont prises en tenant compte des
éventuels labels des fonds (label ISR, label GreenFin, label Finansol, etc.).

Les investissements dans les unitées de compte labélisees font l'objet d'un reporting annuel aupres de la direction des
investissements et du departement RSE.
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