LECHARBON
PREND DE
L’ASSURANCE

Les Amis
de la Terre
France




INTRODUCTION

Nous le pensions derriere nous mais non, le
charbon continue de se développer. Alors
gu’il nous faudrait des maintenant engager
la fermeture des infrastructures charbon
et engager des efforts sur les autres éner-
gies carbonées, le secteur du charbon se
consolide et pourrait méme se développer a
[échelle mondiale: 1600 nouvelles centrales
a charbon, pour une capacité totale de
840 GW, sont encore prévues aujourd’hui
etleur construction entrainerait une hausse
de 42,7% de la capacité totale actuelle.

Commentenest-onarriver la? Bien entendu,
les industriels du secteur sont les premiers
coupables. Mais force est de constater que
si le charbon continue de se développer et
que sa fin na pas encore sonneée, cest que
le secteur financier le soutient toujours.
Parmi les piliers de l'industrie du charbon
se trouvent les assureurs.

Le nombre sans précédent dinondations,
douragans et d'incendies dévastateurs en
2017 ont mis sur le devant de la scene la
question de l'assurabilité du monde de de-
main. Lex-PDG d'AXA, Henri de Castries,
déclarait des 2015 qu'«une augmentation
de 2°C de la température moyenne dans le
monde peut encore étre assurable, mais ce
qui est certain, cest guune hausse de 4°C
ne lest pasy'.

Sil est de leur devoir de gérer et prévenir
les risques, les assureurs ont donc aussi un
intérét financier a sattaquer a la question
climatique. «Non maitrisés, les changements
climatiques vont d'apres lassureur britan-
nique Aviva «rendre des parties considérables
de léconormnie non assurables, réduisant notre
marché potentiel»’.

Sile suisse Zurich vient dannoncer des reduc-
tions de ses soutiens, cote investissements et
assurances, au secteur du charbon, 13 autres
assureurs en ont déja fait de méme. Quelle
estlavaleur des mesures adoptées et qu'en
est-il des autres assureurs ? Ce sont les
questions que nous nous sommes posées.

De nombreux rapports et analyses ont déja
été publiés sur l'exposition et les politiques
adoptées par les banques sur le secteur du
charbon, mais peu détudes se sont pen-
cheée sur les soutiens que lui accordent les
assureurs.

Les Amis de la Terre France ont donc eu
envie de regarder de plus prées la position
des assureurs francais sur ce secteur. Sont
couverts AXA et SCOR, seuls assureurs a
délivrer des produits dassurances aux projets
et entreprises du secteur du charbon, ainsi
que AG2R la Mondiale, CNP Assurances,
Covea, Groupama, MACIF et MAIF. Toutes
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investissent potentiellement dans les éner-
gies fossiles et le charbon.

Cerapport na pas pour vocation de présen-
ter lintégralité des actions menées par les
assurances francaises en matiere climatique.
Il porte plus particulierement sur les mesures
qu’elles auraient publiquement annoncées
sur le secteur du charbon, ainsi que sur
leur exposition aux 120 entreprises les plus
agressives en termes de développement de
nouvelles centrales a charbon. Avec 550 GW
de nouvelle capacité prévue, ces entreprises
représentent les deux tiers des 840 GW
encore prévus dans le monde entier.

Afin de comparer ce qui est comparable, en
particulier sur la question des assurances au
secteur du charbon, le rapport confronte les
mesures adoptées par AXA et SCOR avec
celles adoptées par les autres principaux
assureurs europeens et internationaux. Ce
rapport est complémentaire a d'une éva-
luation menée par 13 ONG dont les Amis
de la Terre France sur les performances de
17 assureurs importants au niveau interna-
tional sur les guestions liees au charbon et
aux changements climatiques®.
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LES ASSUREURS

FACE AUX

CHANGEMENTS
CLIMATIQUES

Siles contributions prévues déterminées au
niveau national - INDCs - étaient entierement
mises en ceuvre par les gouvernements, les
températures moyennes augmenteraient
tout de méme de 2,8 °C a horizon 2100. Et
dapres le Climate Action Tracker Update, les
politiques adoptées par les gouvernements
en novembre 2016 résulteraient en une
augmentation de latempérature de 3,6 °C*.

Avec une température moyenne de 12 °C
au-dessus des niveaux préindustriels, 2016 a
été l'année la plus chaude jamais enregistrée
et lesimpacts des ouragans Harvey et Irma
ont fait prendre conscience de l'extréme
violence du monde dans lequel nous nous
apprétons a entrer si on ne fait rien pour
controler les changements climatiques.

Selon les climatologues, une augmentation
des températures de 3 °C se traduirait par
une baisse significative de la production
agricole et une croissance des épisodes
meurtriers de vagues de chaleur urbains
et de feux de forét. Les glaces des deux
pbles fondraient et le niveau des océans
augmenterait denviron 1 métre tous les 20
ans, engendrant des millions de réfugiés
fuyant les zones cotieres. Ces phénoménes
seraient certainement a lorigine de boucles
de rétroaction négatives, telles que le dégel
du permafrost dans les régions arctiques, qui
rendraient alors impossible une stabilisation
future du climat mondial.

Responsable de 43 % des émissions de CO2
produites par la combustion des énergies
fossiles, le charbon est également 'une des
principales sources de pollution et tue envi-
ron 9 millions de personnes chaque année.
Les études affirmant gu'aucune nouvelle
centrale a charbon ne doit étre construite
si nous souhaitons atteindre les objectifs
climatiques adoptés dans '’Accord de Paris
se succedent depuis plusieurs années®. |l faut
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méme engager des maintenant la fermeture
du parc existant afin de garantir la sortie
totale du charbon par les pays industrialisés
en 2030, par la Chine en 2040, et par les
autres pays en développement en 2050°.

SAUVE QUIPEUT!

Les assureurs figurent parmi les plus im-
portants acteurs de la gestion des risques
dans notre société. Avec un montant total
dactifs denviron 31 trilliards de dollars, elles
représentent également le premier groupe
dinvestisseurs institutionnels dans le monde.
De part leurs activités dassurance et dinves-
tissement, elles jouent ainsi un réle majeur
dans le développement industriel mondial.

Lerble central des assureurs est de protéger
leurs clients des impacts de potentielles
catastrophes. Certains assureurs tels que
Munich Re ont été parmi les premiers a
alerter dées 1973 le public sur les risques
posés par le changement climatigue. De
nombreux assureurs ont depuis souscrit aux
objectifs de IAccord de Paris. «Le change-
ment climatique représente un défi majeur
pour 'humanité et les assureurs joueront
un réle de premier plan dans ladaptation
des sociétés et latténuation de ses effets»,
a déclaré l'association Insurance Europe en
octobre 2015/,

Les assureurs nont pas seulement lobligation
morale de rendre leurs activités compatibles
avec les objectifs de I'Accord de Paris. Ré-
pondre aux risques climatiques est égale-
ment dans leurs intéréts propres. Selon la
Bank of England’s Prudential Authority?, les
assureurs sont confrontés a trois types de
risques relatifs au changement climatique.

1. Risques physiques: les événements
climatiques extrémes tels que les ou-
ragans, les incendies, les inondations
gue nous avons connus cette année
sont la cause de pertes massives pour
les assureurs. Si la plupart des assureurs
pensent pouvoir graduellement sadapter a
ce risque en augmentant les primes, Stan-
dards & Poor’s a cependant prévenu gue
«le changement climatique pourrait aussi
entrainer une soudaine hausse du risque
et de la volatilité des pertes climatiques si
certains points de bascule sont atteintss.

2. Risques de transition : la transition

Vers une économie bas carbone réduit

la valeur des entreprises a forte intensité

carbone, entre autres des secteurs du

charbon, du pétrole et du gaz. Les as-

sureurs reconnaissent eux-mémes que
leurs investissements dans ces entreprises
pourraient devenir a court terme des actifs
captés ou «stranded assets».

3. Risques de responsabilité civile: les
parties victimes de pertes causees par
le chaos climatique essayent de plus
en plus de tenir pour responsables les
acteurs ayant contribués a ces pertes, et
les risques de responsabilité civile de ces
acteurs pourraient étre couverts par les
assureurs. Le Prudential Regulation Authority
VoIt ce risque climatique «cormme étant de
premiere importance pour les assureurs
généralistesy. |l note gue les assureurs onta
ce jour essuyeé des pertes de 85 milliards de
dollars pour des plaintes en responsabilité
relatives a lamiante aux Etats-Unis.

LA CAPACITE A AGIR DES
ASSUREURS

Prévenir les risques climatiques est leur
devoir, leur intérét, mais cest aussi quelgue
chose guils sont tout particulierement ar-
mes pour faire: car sans leur couverture
des multiples risques naturels, technigues,
commerciaux et politiques liés au secteur
du charbon, de nouvelles mines et centrales
ne pourraient pas étre construites et celles
en opération devraient étre fermées.

Les assureurs ne rendent pas publigues
leurs activités en matiere de souscription, et
[origine de lassurance pour un projet spéci-
figue demeure quasi toujours confidentielle.
A la lumiére des rapports sur linsurance
intelligence et des stratégies publicitaires
choisies par les assureurs pour vendre leurs
services, il apparalt néanmoins évident que
la plupart des grandes sociétés assurent
des entreprises du secteur des énergies
fossiles, et notamment pour des projets
charbon. Par exemple, Profundo a établi que
parmiles 15 principaux assureurs genéralistes
européens, 11 dentre eux sont tres fortement
engages dans la souscription dassurances
pour les entreprises du secteur des énergies
fossiles®. Parmieux, les francais AXA et SCOR.

Gérant en tout 31 trilliards de dollars®, les
assureurs sont en capacité de contribuer
a la redirection des flux financiers vers une
économie décarbonée. Siles 55 principaux
assureurs en Europe et aux Etats-Unis
décidaient de transférer les 590 milliards"
qu’ils ont investi dans les entreprises des
énergies fossiles vers les énergies renou-
velables, ils feraient plus que tripler les
investissements actuels dans ce secteur.L.a
portée des géants de l'assurance ne doit pas
étre sous-estimeée: les obligations et actions
détenues par Allianz dans les entreprises des
énergies fossiles représentent 59 milliards
de dollars, soit le PIB de 'Uruguay.

Malheureusement, la plupart des assureurs
n'ont pas encore assorti leur rhétorique
climatique dactions relatives au charbon
et autres énergies fossiles.
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ETAT DES LIEUX

DES ASSUREURS

EUROPEENS

Cest en 2015 gue les premieres annonces des assureurs en matiere
de désinvestissement ont été faites et il a fallu attendre 2017 pour
des annonces portant sur leurs activités assurantielles.

Les premiers engagements de désinvestissement du charbon pris
par les assurances en 2015 sur le secteur du charbon ont visé a
atténuer leur exposition directe aux risques climatiques, une forte
exposition a un secteur de plus en plus risqué financierement
pouvant avoir un impact sérieux sur les profits géenérés par leurs
investissements. Alinverse, les assureurs renoncent a des marchés
lorsqu’ils sengagent a ne plus assurer certains secteurs dactivités,
ici le charbon en raison de son impact sur le climat.

NE PLUS ASSURER DES PROJETS LIES AU
CHARBON

Ne plus renouveler ou délivrer dassurances liées a des projets d'in-
frastructures charbon (mines, centrales, infrastructures de transport,
eto), existants ou nouveaux, est bien entendu une évidence. Sans
assurance, ces projets ne peuvent voir le jour.

En avril 2017, AXA annongait répliquer son critere de désinvestis-
sement du secteur du charbon adopté en mai 2015 a ses activités
dassurances, excluant ainsi de ses soutiens assurantiels les entre-
prises qui tirent plus de 50 % de leurs chiffres d'affaires du charbon.

En septembre 2017, SCOR annoncait larrét de certains types das-
surances a tous les projets de mines et centrales de lignite ainsi
quaux nouveaux projets de mines de charbon - un engagement
qui ne couvre donc pas la majeure partie des nouvelles centrales
a charbon prévues ou déja en développement.

Puis, Zurich annoncait en novembre 2017 larrét des assurances aux
nouvelles mines de charbon. Bien guextrémement loin de répondre
alurgence climatique, AXA, SCOR et Zurich sont aujourd’huiles seuls
assureurs et de réassureurs a avoir pris des engagements portant
non plus uniguement sur leurs investissements mais aussi sur les
activités dassurance.

DESINVESTIRETNEPLUS ASSURERLESPIRES
ENTREPRISES DU SECTEUR DU CHARBON

Les mesures de désinvestissement peuvent contribuer voire
méme accélérer la transition vers une économie décarbonée, a
condition d'étre fondées sur des critéres robustes. Tout dabord,
a moins détre annonceées publiquement et de préférence de ma-
niere groupée afin dimpacter la valeur boursiere des entreprises
désinvesties, limpact des mesures de désinvestissement se situe
davantage dans l'engagement a ne plus accorder de nouveaux
soutiens financiers que dans la vente des actions et non renou-
vellement des obligations détenues dans une entreprise. De plus,
une bonne connaissance de lindustrie est indispensable afin de
permettre ladoption de critéres dont on puisse calculer limpact
climat réel de leur application.

Les criteres recommandés par les Amis de la Terre France et leurs
partenaires tels que BankTrack et urgewald, sont fondés sur cette
connaissance du secteur du charbon (voir linterview sur la Global
Coal Exit List). lls portent a la fois sur les activités d'investissements
et dassurances :
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NE PLUS SOUTENIR LES ENTREPRISES QUI DEVELOPPENT
DE NOUVELLES INFRASTRUCTURES LIEES AU SECTEUR DU
CHARBON (MINES, CENTRALES, TRANSPORT, DISTRIBUTION,
ETC.)ETSONT ACTIVESDANSLA VENTEET LACHAT D’ACTIFS

EXISTANTS.

> Empécher la construction des 1600 centrales aujourd’hui toujours
programmees est une priorité absolue. Loin de se diversifier et de
tout faire pour aligner leurs activités avec un scénario de 15-2°C
crédible et juste, les entreprises qui portent ces projets violent les
objectifs de I'Accord de Paris, et ce quelques soient les activités
qgu'elles pourraient développer dans les énergies renouvelables.

Si toutes meériteraient détre automatiquement exclues de tout
soutien financier des lors guelles ne renoncent pas a leurs plans
de développement dans le charbon, la liste de ces entreprises est
malheureusement encore longue : la Global Coal Exit List identifie
225 entreprises qui prévoient d’étendre ou d’'ouvrir de nouvelles
mines et 282 autres qui prévoient de nouvelles centrales a char-
bon. Doivent étre en priorité exclues les 120 dentre elles les plus
agressives en termes de construction de nouvelles centrales. Ces
entreprises représentent les deux tiers de la nouvelle capacité prévue.
Leur nom ayant été rendu public par 'ONG allemande urgewald
sur le site coalexit.org, les acteurs financiers ne pourront pas
plaider 'ignorance et nier demain leur responsabilité dans les
plans destructeurs de leurs clients.

> Aucune société d’'assurance ne s'est engagée a ne plus soutenir
les entreprises qui développent de nouvelles infrastructures
charbon. Ladoption d’un tel engagement doit sans aucun doute
devenir une priorité pour tous les assureurs qui ont déja pris des
engagements sur le secteur du charbon et sur le climat : y man-
quer serait faire preuve d'une totale incohérence et remettrait en
question leur crédibilité, efficacité et sincérité dans la lutte contre
les changements climatigues.

NE PLUS SOUTENIR LES SOCIETES MINIERES QUI TIRENT
PLUS DE 30 % DE LEUR CHIFFRE D’AFFAIRES DU CHARBON,
ETLESENTREPRISES QUIGENERENT PLUS DE30%DELEUR
ELECTRICITE A PARTIR DE CHARBON

> La majorité des acteurs financiers ayant pris des engagements de
réduction de leurs soutiens au secteur du charbon ont adopté un
seuil dexposition au-dela duguel les entreprises ne pourraient plus
bénéficier de leurs soutiens. Les seuils de 30 et 50 % sont les seuils
les plus courants parmi les assureurs les plus importants.

Contrairement a SCOR, Allianz et Swiss Re qui n’investissent plus
dans les entreprises exposées a plus de 30 % dans le charbon,
AXA et Munich Re n'ont désinvesti que des entreprises qui tirent
plus de 50 % de leur chiffre d’affaire du charbon. Zurich est encore
moins avance:lentreprise a annonce se désinvestir des entreprises
exposees a plus de 50 % mais prévoit une période intermédiaire de
deux ans pour ses clients actuels qui dépasseraient ce seduil.

ATheure actuelle, seules AXA et Zurich appliquent leur critére dex-
clusion a leurs activités dassurance’.

Au-dela du seuil retenu, le critére de référence est également
d'une grande importance. La majorité des assureurs mesurent
I'exposition d’'une entreprise au charbon a partir de la part du
chiffre d’affaires tirée des activités dans le charbon. cependant,
pour les producteurs d’électricité, se référer a la part de charbon
dans le mix énergétique produit, comme Allianz et Zurich sont
les seuls a le faire aujourd’hui, est beaucoup plus pertinent car
mieux a-méme de refléter 'impact climatique d’'une entreprise.
Par exemple, bien que RWE ne tire que 41 % de son chiffre d'affaires
de ses activités dans le charbon, et échappe donc a la majorité des
politiques adoptées, I'entreprise produit 54 % de son électricité a
partir de charbon.

Parmi les entreprises en retard comparées a leurs pairs, et donc
extrémement en retard comparé a ce que requiert la science cli-
matique pour ne pas dépasser les objectifs de 15-2°C se trouvent
notamment les assureurs ameéricains, le britannique Aviva quiaffirme
ne pas étre trés présent dans les assurances au charbon, mais na
désinvesti que de deux entreprises, et enfin ltalien Generali dont
la position sur le charbon est incertaine®.

NE PLUS SOUTENIR LES ENTREPRISES QUI PRODUISENT
PLUS DE 20 MILLIONS DE TONNES DE CHARBON PAR AN
OUONT UNECAPACITEINSTALLEE SUPERIEURE A10 GW.

'adoption d'un critére d'exclusion fondé sur le pourcentage dexpo-
sition au secteur du charbon est une premiere étape importante.
Cependant, un tel critere ne mesure gue l'importance relative du
charbon dans lensemble dans activités d'une entreprise. Il ne permet
pas de juger de limpact réel des activités charbon d'une entreprise
sur le climat, qui lui dépend de lampleur de ces activités.

30 entreprises représentent plus de la moitié de la production
mondiale annuelle. Si une vingtaine de ces 30 entreprises tirent
moins de 30 % de leurs revenus du charbon, 11 deentres elles en
tirent plus de 50 %. De méme, plus de la moitié de la capacité
mondiale charbon installée est détenue par 31 entreprises, dont
un tiers uniqguement environ génére moins de 50 % de leur
électricité a partir de charbon. Et environ une moitié seulement
des 120 développeurs de charbon génerent plus de 30 % de leur
électricité a partir de charbon.

Les assureurs doivent donc adopter un seuil absolu dexclusion :
20 millions de tonnes de charbon pour les sociétés minieres ou
des capacités de production délectricité supérieures a 10 GW. A ce
jour, aucune ne la fait.
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urgewald

« SCHUCKING

HeffaSchiicking est lafondatrice et directrice
de'ONG de défense des droits humains et de
lenvironnement urgewald. En 1994, Heffa est
devenu la premiére récipiendaire allemande
du Goldman Environmental Prize. En 2010,
elle a aussi a recu le prix Solbach-Freise
pour le courage civil et le Prix Utopia dans
la catégorie «Individus Exemplaires».

KATRIN
GANSWINDT

Katrin Ganswindt travaille pour Urgewald
depuis 2011, dabord en soutien a la cam-
pagne antinucléaire sur l'agence allemande
de crédit a l'exportation avant de se concen-
trer progressivement sur le désinvestisse-
ment du charbon. Elle a analysé avec Heffa
le portefeuille du Fonds de pension du gou-
vernement norvégien, en préparation de la
campagne qui a finalement conduit celui-ci
a désinvestir plus de 4 milliards deuros - le
plus gros désengorgement du charbon
jusgualors. Elle est maintenant 'une des
deux principales chercheuses de la Global
Coal Exit List.

ey g

LA GLOBAL

COAL EXITLIST
ENTRETIEN AVEC URGEWALD

Urgewald a récemment publié une liste
de 120 entreprises qui développent de
nouvelles centrales a charbon. Qui sont
ces 120 développeurs de charbon ?

HeffaSchiicking:// est prévu que la capacité
des centrales au charbon passe de O MW
417 000 MW en Egypte, et de 250 MW a
15 960 MW au Pakistan. Ces centrales sont
dautant plus dangereuses guelles poussent
de nouveaux pays a entrer dans un cycle
de dépendance au charbon. Au total, ces
120 entreprises représentent environ les
deux tiers de la nouvelle capacité charbon
prévue dans le monde. Et désinvestir de ces
120 entreprises est une action faisable pour
tous les investisseurs, y compris pour ceux
qui entament tout juste leur mouvernent de
désinvestissement.

Katrin Ganswindt : Notre liste des 120
développeurs de charbon - The 120 Coal
Plant Developers List - ninclut pas toutes
les entreprises qui prévoient de nouvelles
centrales au charbon, mais elle recueille les
acteurs les plus importants et les plus agres-
sifs dans les différentes régions du globe. Bien
entendu, y sont inscrites celles qui prévoient
de développer leur production a hauteur de
plus de 3 GW chacune. Ensemble, ces 55
compagnies représentent plus de 50 % du
total de l'expansion planifié dans ce secteur.
Mais nous mettons égalerment en avant les
entreprises qui opérent dans les “frontier
countries’, ces pays ol la capacité charbon est
encore réduite, mais ot des plans dexpansion
massifs du secteur sont en cours délaboration
ou de mise en ceuvre. Cest notamment le
cas du Pakistan, du Vietnam, de IEgypte et
du Zimbabwe. Enfin il sagit des entreprises
qui souhaitent développer le charbon dans
des pays qui disposent déja dune flotte de
centrales au charbon surdimensionnée et ot
les plus gros efforts en termes de sortie du
charbon sont a mener, tels que lAllemagne
ou la Pologne, mais aussi le Japon, I'lnde et
[Afrique du Sud.
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Sont-elles les seules entreprises sur les-
quelles l'attention des banques et des
investisseurs doit se porter ?

H.S.: La science du climat nous indique que
les émissions de gaz a effet de serre doivent
entamer leur phase de déclin d’ici 2020 puis
diminuer de 50 % chaque décennie. Sachant
que chaque nouvelle centrale au charbon
serait source démissions pour les décennies
a venir, désinvestir des « développeurs de
charbon » est assurément une priorité. Mais
cette action seule nest pas suffisante. Sinous
voulons sérieusement infléchir la courbe
des émissions jusqua atteindre 15 °C, les
banques et les investisseurs doivent sortir
completement de l'industrie du charbon.

KG.: Dans notre « Liste globale de sortie
du charbon » - Global Coal Exit List - nous
identifions 775 entreprises du secteur du
charbon et plus de 1 00O filiales. Les deux
tiers sont des entreprises exploitant des mines
de charbon ou produisant de [électricité a
partir du charbon. Le dernier tiers regroupe
toute sorte de sociétés, spécialisées dans le
charbon, mais qui sont souvent les oubliées
de cette industrie : les entreprises enga-
gées dans l'exploration, la transformation,
les échanges commerciaux, le transport,
[équipement, lingénierie, la finance, etc.

H.S.: [a Global Coal Exit List est la premiere
liste exhaustive des entreprises appartenant
alindustrie du charbon et elle a été congue
comme une « To-Do List » de désinvestisse-
ment pour lindustrie financiere. Celle-ci doit
assurément faire mieux gue ce quelle promet
aujourdhui car a I'heure actuelle, méme les
meilleures actions de désinvestissement
couvrent uniqguement une petite partie de
lindustrie.

Letravailquenécessitelaréalisationd’'une
telleliste parait colossal. Pourquoicechoix
et qu'attendez-vous de la publication de
ce rapport ? Pensez-vous que le secteur
financier s’appropriera cet outil ?

H.S.: Cette publication a en effet requis un
travail exceptionnel. Premierement, pour
identifier cet ensemble dentreprises, ensuite
pour lire une quantité de rapports annuels et
de documents de places boursiéres afin de
déterminer les parts des revenus attribuables
au charbon ou de comprendre certaines
structures dentreprise complexes.

Nous nous sommes tout dabord rendu
compte de la nécessité de développer ce
type doutil au cours de notre campagne sur
le Fonds de pension du gouvernement norve-
gien. Nous avons réalisé que les investisseurs
se reposent sur des définitions erronées de
lindustrie. Pour eux, lindustrie du charbon se
limite a un petit groupe de sociétés dont les
principaux revenus proviennent des mines
de charbon. Ils ne pensent pas aux centrales
dans lesquelles brule le charbon ni a des
entreprises minieres diversifiees comme
Glencore, alors méme que ce dernier préside
la World Coal Association et est le 8éme
producteur de charbon mondial. Selon nous,
le désinvestissement doit prendre en compte
la totalité de lindustrie du charbon.

Ainsi, apres d’intenses recherches sur le
charbon, nous avons construit trois criteres
afin de déterminer si une entreprise devait ou
non figurer dans la liste. Nous avons sélec-
tionné les entreprises qui répondaient a au
moins l'une des trois conditions suivantes :
30 % des revenus de la société ou de sa
production électrique repose sur le charbon ;
elle prévoit de développer sa capacité de
production délectricité charbon ou son ac-
tivité miniere dans le charbon ; elle fait partie
des principaux producteurs de charbon ou
opérateurs de centrales au charbon. Pour ce
dernier critere, nous avons utilisé un seuil
trés élevé. Ou bien la production annuelle
de charbon dépasse 20 millions de tonnes,
ou bien lentreprise opeére plus de 10 OO0

MW de capacité électrique basée sur le
charbon.

KG.: En élaborant des criteres clairs et ca-
pables de définir lindustrie du charbon, nous
souhaitons alimenter les discussions sur
limpact divestment. Une avancée pourrait
étre que tous les investisseurs présentent
les critéres qui guident leur politique de
désinvestissement, au lieu de seulement
annoncer aujourdhui quils désinvestissent du
charbon - alors quen réalité personne ne sait
de quoi ils désinvestissent et donc quels sont
les impacts de ce désinvestissement. Nous
connaissons déja des institutions financiéres
qui veulent utiliser notre liste, et nous avons
la certitude que dorénavant plus personne
ne pourra se revendiquer investisseur res-
ponsable sans en faire de méme.

Revenons aux 120 entreprises “déve-
loppeurs” de centrales a charbon. Les
investisseursfrancaissont exposésaseu-
lement 49 d’entre elles. Ce nombre n'est
pas trés élevé, doit-on en conséquence
s’en satisfaire ?

KG.: 49 sur 120 est un chiffre élevé.Rap-
pelons quiil sagit de sociétés qui ont prévu
d’installer de nouvelles centrales a char-
bon sur une planete qui souffre déja du
changement climatique ! Dautant plus que
la construction de ces nouvelles centrales
requiert constamment de nouvelles entrées
dargent. Leur financement par les banques
et les investisseurs savére donc dimportance
vitale pour ces projets.

H.S.: Ces investisseurs francais poussent
collectivement vers un monde plus chaud
de 4°C. La France est fiere de la réussite de
IAccord de Paris sur le Climat, ses investis-
seurs doivent donc désormais arréter de
le fragiliser. Quand lindustrie de la finance
parle du climat, toute la discussion porte sur
les stranded assets et les risques financiers
que le changement climatique posent pour
lindustrie. Il nest jamais question de com-
ment lindustrie elle-méme met en péril nos
chances de conserver un monde viable a
travers ses investisserments.

RWEfigureentétedelistedesentreprises
financées par les investisseurs francais.
Doivent-ils se désengager de cette en-
treprise ou user de leur influence pour
pousser l'entreprise a transformer son
activité ?

H.S.: RWE produit 54 % de son électricité
dans des centrales au charbon, elle est le
plus gros émetteur de COZ2 européen et
elle menace les objectifs climatiques de
[Allernagne et de l'Europe. Clairement, cette
entreprise doit étre [une des premieres cibles
du désinvestissement.

KG.: [Allermagne est censée étre un pays
en cours de transition énergétique, mais
des entreprises comme le leader européen
du charbon RWE essayent de bloquer la
transition vers les énergies renouvelables. En
ignorant les transformations évidentes que
connait son industrie, RWE met également
en danger ses employés : plus lentreprise
nie linévitabilité de la sortie du charbon,
moins il restera de temps pour garantir aux
travailleurs une transition socialement juste.

Je pense que RWE menace léconomie al-
lemande en sentétant a poursuivre leurs
projets dans le charbon. Méme RWE a dd
Séparer ses activités dans le transport et les
renouvelables en créant Innogy afin dendi-
guer la chute brutale de sa valeur de marcheé.

A ce jour, rien nindique que les formes tra-
ditionnelles dengagement des investisseurs
forcent RWE a abandonner son modéle
économique fondé sur les énergies fossiles.
Les investisseurs francais pourraient choisir
de désinvestir en premier lieu, puis de pro-
poser a RWE de revenir le jour ot sera mis
sur pied un plan de sortie du charbon et
que des investissements seront attendus
pour financer la transition écologique et
sociale ou pour restaurer les mines a leur
état dorigine.
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32 investisseurs francais ont éte identifies par Profundo comme détenant des actions
et obligations dans 49 des 120 entreprises sélectionnées, pour un montant total de 2764

millions de dollars.

Aucun investissement ne fut trouve dans 71 entreprises. Cependant,
labsence de données ne garantit pas labsence dinvestissements
francais dans ces entreprises (voir l'encadré méthodologie).

86 % de ces investissements, d'un montant total de 2 376 millions
de dollars, sont concentrés dans 15 entreprises. Avec un total de 16
milliards de dollars, les 5 premieres entreprises comptabilisent 60 %
des investissements totaux trouves dans la recherche.

Top 15 des entreprises recevant le plus d’'investissements des
acteurs francais (en million de dollars)

Rang Entreprise Actions | Obligations | Total
1 RWE 453 313 766
2 CorpAoErztion 80 245 325
3 First Quantum o1 15 36

Minerals

4 Hﬁg?ﬂ“;g 188 188
5 PGE 137 137
6 Inter RAO 99 99
7 PLN Persero 97 97
8 CEZ 65 18 83
o | domeen | 7 72
10 Tauron Group 22 49 71
n Adani Group 8 60 68
12 Uniper 66 65
13 POSCO 6l 61
14 KEPCO 55 55
15 NTPC 10 43 53

TOTAL 3132
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Sont présentes dans les investissements francais 8 entreprises
européennes qui prévoient de développer de nouvelles mines et
centrales a charbon en Europe.

5 dentre elles sont parmi les 15 entreprises ayant recu le plus d'in-
vestissements francais : les allemands RWE et Uniper, les polonais
Tauron et PGE, et le tchéque CEZ. Inutile de préciser que leurs
projets de développement du charbon en Europe sont non seu-
lement incompatibles avec une trajectoire mondiale de 15 - 2°C,
mais ils mettent en plus en péril la capacité de 'Union européenne
a tenir ses engagements climatiques et a répondre a son devoir en
termes déquité.

« Sile plus gros développeur de charbon européen, le polonais
PGE (6 260 MW de capacité prévue), est dans le top 5 des
entreprises ayant recu le plus dinvestissements francais,
lallemand RWE capte a lui seul plus de 27 % des investisse-
ments totaux trouves dans les entreprises recherchées. Les
deux détiennent les centrales a charbon les plus polluantes
dEurope. Et contrairement a dautres trés grands producteurs
délectricité europeens, comme Engie et EDF, RWE campe
sur son intention de développer de nouvelles centrales en
Allermagne et en Hongrie (voir linterview).

Au-dela de 'Europe, figurent aussi dans le top 15 des entreprises
comme Adani et NTPC dont les projets de mines et de centrales
a charbon menacent des sites classés au patrimoine mondial
de I'Unesco.

» Adani est une entreprise indienne qui produit 11 millions de
tonnes de charbon par an et détient des centrales d'une
capacité totale supérieure a 10 GW. Si Adani prévoit de
construire 6 949 MW de nouvelle capacité, lentreprise est
surtout connue pour son projet de mine, Carmichael, en
Australie. D'une capacité dexportation de 60 millions de
tonnes de charbon, le projet de mine de Carmichael ne
contribuerait pas seulement a émettre chague année plus
de 128 millions de tonnes de CO2 (plus gue la Belgique ou
le Vietnam et plus du tiers des émissions de la France), mais
acceélérait dramatiquement la détérioration de la Grande
barriere de corail.

766 ms$

AES

Corporation

325m$S

Top 15 des entreprises recevant le plus d'investissements des acteurs francais (en million de dollars)

» Avec déja plus de 40 GW de capacité charbon installée,
NTPC est un des plus gros développeurs de charbon avec
plus de 38 GW de nouvelle capacité prévue : son projet de
centrale de Rampal au Bangladesh menace aujourd’hui la
plus grande mangrove au monde, les Sunderbans.

Se trouvent aussi parmi les 15 premiers bénéficiaires des inves-
tissements francais des entreprises peu connues pour leurs
activités dans le secteur du charbon. Pourtant, certaines d’entre
elles prévoient la construction de centrales dans de nombreux
pays du monde dont ils ne sont pas originaires, voire dans des
pays dits “frontieres” ou le charbon est absent ou presque du
mix énergétique. Alors que la science climatigue indique qu'il nous
faudra fermer des centrales a charbon existantes avant la fin de leur
durée de vie moyenne, en construire de nouvelles dans des pays
non dépendants au charbon est un non-sens total.

- Lasociété canadienne First Quantum Minerals est présente
dans la liste des 120 développeurs de charbon en raison
de son implication dans un projet de centrale a charbon
dans un pays frontiere : le Botswana. Dapres le Global Plant
Tracker, le Botswana na une capacité de charbon installée
gue de 600 MW, mais des entreprises, principalement dori-
gine étrangere, prévoient de construire plusieurs centrales
a charbon d'une capacité totale de 4 300 MW. Le charbon
qui serait utilisé est de trés mauvaise qualité, similaire a celui
trouveé dans le bassin du Waterbeg en Afrigue du Sud, ou
une partie [électricité qui sera produite au Botswana serait
exportée. Un de ces plus gros projets, d'une capacité de 600
MW, est celui porté par le canadien First Quantum Minerals,
exposé a plus de 51 % au secteur du charbon.

« De lautre coté de la frontiere du Botswana se trouve Ma-
rubeni et la centrale a charbon de Thabametsi, un projet
porté par Engie jusqua ce que la mobilisation citoyenne
pousse lentreprise francaise a sen retirer en 2015. Dapres
le site internet du conglomeérat japonais, Marubeni a des
activités dans « les matériaux alimentaires, les produits
alimentaires, le textile, les matériaux, les pates et papiers,
les produits chimiques, Iénergie, les métaux et ressources
minérales, les machines de transport, y compris le commerce
offshorex Tres diversifié, Marubeni nen reste pas moins le
26eme plus grand développeur de centrales a charbon
dans le monde avec plus de 5865 MW de nouvelle capacité
prévue. La société jour un réle moteur dans la construction
de nouvelles centrales & charbon au Botswana, en Egypte,
en Indonésie, au Japon, en Mongolie, au Myanmar, aux
Philippines, au Vietnam et aussi donc en Afrique du Sud.

Avec des investissements également dans Eskom, le pro-
ducteur délectricité sud-africain et le plus gros développeur
de charbon en Afrique avec 9440 GW de nouvelle capacité
prévue, la France joue un réle clé dans le développement
de projets destructeurs dans une région qui souffre déja
fortement des impacts des changements climatiques.
LAfrique du Sud est pourtant une des entreprises ou les
efforts en termes de transformation du secteur énergétique
et de sortie du secteur du charbon sont les plus urgents et
les plus importants.
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GESTION POUR TIERS: )
DESINVESTIR POUR PROTEGER
SES CLIENTS ET LE CLIMAT

Les difficultés a définir les montants dinvestissement attribuables
aux activités assurance soulevent la guestion du partage des res-
ponsabilités entre les gestionnaires dactifs et les détenteurs d'actifs
pour lesquels ces actifs sont investis.

Les gestionnaires d’actifs sont d’ordinaire prompts a lever le
prétexte de la gestion pour tiers afin de défendre leur inaction
en matiére climatique : d'aprés eux, gérant des fonds dont ils ne
sont pas propriétaires, ils ne pourraient pas y appliquer des cri-
teres d’exclusion. Ceci démontre enréalité un manque de volonté
de la part des gestionnaires d’actifs. Tous conseillent a minima
leurs clients et certains clients déleguent a leurs gestionnaires le
choix de la direction des investissements. Certains participent a la
définition des grandes orientations, mais il est improbable qu'un
client discute précisément du nom des entreprises dans lesquels il
souhaite investir. A minima, tout gestionnaire dactif peut sengager
a proposer a tous ses clients lapplication de mesures dexclusion
du secteur du charbon.

De plus, si les gestionnaires d-actifs justifient leur inaction en levant
leur devoir fiduciaire, leurs obligations de préserver les intéréts
de leurs clients devraient au contraire les inciter a se désinvestir
immédiatement des quelques 700 entreprises identifiées dans la

Global Coal Exit List. Non seulement la rentabilité du charbon est
mise a mal dans un context d'urgence climatique mais un nombre
croissant de régulateurs et d'investisseurs déclarent que les criteres
ESG doivent étre intégrés dans toutes les pratiques afin de protéger
les intéréts financiers a long terme.

Exclure la gestion d'actifs pour tiers de ses engagements peut avoir
des conséquences majeures. En effet, si Allianz a adopté un seuil
dexclusion plus ambitieux quAXA et Zurich, le géant de l'assurance
allemand napplique pas sa politique sur le charbon au trilliard de
dollars d'actifs gérés pour des tiers. Zurich Iui affime lappliquer aux
actifs gérés pour comptes propre et tiers. Quant a AXA, les actifs
gérés pour des tiers par AXA IM sont couverts par la politique
charbon au niveau du groupe, mais les 336 milliards d’euros
d’actifs gérés pour tiers par AllianceBerstein - 28 % des actifs
totaux gérés au niveau du groupe - y échappent™.

METHODOLOGIE

LLa majorité des données identifiees dans ce projet proviennent de Thomson Reuters Eikon. Seulement guelgues transactions
ont pu étre identifiées a travers les rapports et les documents publics des entreprises. Cela a des retombées importantes sur un
potentiel dialogue avec les institutions financieres figurant dans cette publication, principalement en ce qui concerne la trans-
parence des pratigues dinvestissement, et la maniere dont ces pratiques correspondent aux politiques décidées au niveau du
groupe et qui couvrent en théorie leurs pratiques dinvestissement.

[l na pas été toujours possible d'identifier ou étaient gérés les fonds levés a travers les activités dassurance. Par exemple Groupama
déclare que ses actifs sont gerés par Groupama Asset Management. Dautres ne lindiquent pas, par exemple Natixis Assurance.
Dans ce cas, la recherche présentée ici part de 'hypothese que ces fonds sont gérés par le gestionnaire d'actifs du groupe. Dans
certains cas, comme celui de CNP Assurances, il est possible d'identifier les gestionnaires d'actifs, sans pour autant de remonter

[l na pas été possible de déterminer au cours de la recherche si les liens financiers identifiés avec les entreprises du secteur du
charbon sélectionnées avaient lieu au nom du compte du groupe ou pour un compte tiers. Sauf indication contraire et lorsqu'un
assureur ne possede pas de branche de gestion dactifs, l'exposition rapportée aux 120 développeurs de charbon est celle du
groupe, comprenant les actifs gérés pour compte propre et pour compte tiers.
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OM | LESPLUS GROS
SUR | INVESTISSEURS
FRANCAIS

Avec 2550 millions de dollars dinvestisse-
mentsdanslesentreprisesrecherchées,les
banques et assureurs detiennent 93 % des
actionsetdesobligationsachetees par des
investisseurs francais.

Les 4 premiers groupes bancaires suivent AXA en termes de
montant. A eux 5, ils investissent 2441 millions de dollars dans
les 120 développeurs de charbon, soit 88 % des investissements
totaux de la France. AXA et Crédit Agricole représentent a eux
seuls 54 % des investissements totaux trouvés pour la France®,
dont 30 % pour AXA seule.

Certaines sociétés dassurance sont aussi des gestionnaires dactifs.
Les filiales de gestion dactifs dAXA, AXA IM et AllianceBernstein,
gerent ensemble les fonds dAXA ainsi que des fonds pour des tiers.
Alinverse, les grandes bangues francaises sont également actives
dans le secteur de I'assurance. Nous montrons ci-dessous, a titre
dindication, l'estimation des montants attribuables aux branches
assurances de ces acteurs, avec le pourcentage dactifs qui leur
sont attribués.

Les investissements totaux des 4 groupes bancaires et AXA via
cette approche sélevent a un montant de 1131 millions de dollars.
Bien gue le classement change, étendu a tous les investisseurs, les
4 groupes bancaires et AXA demeurent les plus gros investisseurs
francais dans les 120 développeurs avec cette approche. La gestion
des fonds levés par les activités dassurance peut étre différente
de celle qui se dégage au niveau de la banche de gestion d’actifs
dans son ensemble. Les montants ci-dessous ne sont donnés qua
titre d'indication.

AXA
848mS

Crédit Agricole
633mS$

BNP Paribas

336m$

BPCE
334m$

Société Générale
291m$S

Les autres
323m$

Exposition des 5 premiers investisseurs francais aux 120 développeurs de charbon (en millions de dollars)

Obligations Actions Total
Rang Investisseur
Entreprises Valeur Entreprises Valeur Entreprises Valeur
1 AXA 14 459 32 389 36 848
2 Crédit Agricole 17 an 34 322 40 633
3 BNP Paribas 12 49 26 287 31 336
4 BPCE Group 11 295 22 39 29 334
5 Société Générale 1 25 15 267 15 291
Total 22 1238 42 1203 49 2441
Exposition estimée des branches assurances aux développeurs de charbon (en millions de dollars)
Rang Assureur % des actifs du groupe Obligations Actions Total
1 Credit Agricole 75.2% 309 167 476
Assurances
2 AXA 88’0% é’géf(%)) 136 233 369
3 Natixis Assurances 36,2% 107 14 121
4 Société Générale 28,8% 7 77 84
5 BNP Paribas Cardiff 241% 12 69 8l
Total 608 589 1131
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SUR | ASSURANCES

Les assureurs francais ont investi 926,3 millions de dollars dinvestissements dans les
développeursdecharbon, soit335 %detouslesinvestissementstrouvesdanslarecherche,

AXA

AXA arrive sans surprise en téte, avec plus de 91 % des investis-
sements totaux trouves pour les assureurs. Cette forte exposition
démontre les failles de sa politique adoptée en mai 2015 et renforcée
par la suite en 2017 :

1. Avec 848 millions de dollars investis dans les développeurs
de charbon depuis 2015, AXA partage les responsabilités
dans le développement de nouvelles centrales a charbon.
Postuler un délai nécessaire dentrer en application de sa poli-
tigue n'infirme pas cette conclusion : en effet, cest 725 millions
de dollars qui ont été investis depuis 2016. Le seuil de 50 %
fondé sur la part du charbon dans le chiffre daffaires est donc
un critere insuffisant.

2. Avec 562 millions de dollars investis dans les développeurs
de charbon, AllianceBernstein est responsable de 70 % des
investissements totaux d’AXA dans ces entreprises. Pres de
70 %des actifs gérés par AllianceBernstein le sont pour des
tiers et il serait possible de voir dans la surexposition dAB aux
développeurs de charbon le fait que la politique adoptée en
mai 2015 ait été étendue, debut 2017, aux actifs gérés pour des
tiers par AXA IM mais pas a ceux gérés pour des tiers par AB

3. Des investissements, par des filiales hors AB, ont aussi été
trouvés depuis 2016 dans des entreprises exposées a plus de
50% au charbon et qui auraient donc dii étre désinvesties.
Parmi elles les polonais PGE et Tauron, mais aussi les entre-
prises indiennes NTPC (38 GW de nouvelle capacité prévue),
NLC India Ltd (ex-Neyveli Lignite Corp Ltd, 6810 MW) et JSW
Energy Ltd (4140 mW). Cela questionne donc sur I'application
par AXA de sa politique.

AG2R ET GROUPAMA

AGZ2R La Mondiale et Groupama, dont les fonds sont respective-
ment gérés par AG2R La Mondiale Gestion d’Actifs et Groupama
Asset Management, nont pris aucun engagement sur le secteur du
charbon mais font valoir une stratégie dengagement aupres des
entreprises dont elle actionnaire, Groupama ne citant cependant
dans ces documents dentreprises” que les bangues comme inter-
locuteurs sur ce sujet.

Mais si AGR2 La Mondiale n'est exposeée gua deux entreprises, le
tcheque CEZ et RWE dont il détient des actions pour un montant
de prés de 14 millions de dollars, Groupama détient des actions et
surtout des obligations d'une valeur totale de 42 millions de dollars
dans pas moins de 17 développeurs de charbon. SiAG2R La Mondiale
doit faire les preuves de son approche en sengageant a désinvestir
de RWE si celui-ci ne renonce pas dici fin 2018 a ces plans de dé-
veloppement du charbon en Europe, Groupama doit au plus vite
adopter une politique de désinvestissement du secteur du charbon.
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COVEA

Covéa, le groupe dassurance qui englobe MAAF, MMA and GMF
(Garantie Mutuelle des Fonctionnaires) naffiche pas de politique
précise en matiere dinvestissement. Des investissements en actions
d'un montant de 11 millions de dollars ont été identifés dans les en-
treprises asiatiques Tenaga Nasional, POSCO et KEPCO, ce dernier
prévoyant a lui seul plus de 10 GW de nouvelle capacité charbon
en Asie (Corée du Sud, Indonésie, Philippines, Vietnam) mais aussi
en Afrique australe (Botswana, Afrique du Sud, Swaziland).

MACIF

Le gestionnaire dactif de Macif, OFI AM, analyse chaque émetteur
en fonction de deux critéres, le niveau de leur chiffre daffaires réalisé
dans les technologies vertes, et la possession des mines de charbon
thermique, et en fonction de la position relative de chaque émetteur
dans son secteur dactivité®®. Cette approche est insuffisante car elle
ne permet pas de refléter justement limpact réel d'un émetteur sur le
climat et donc lexclusion d'entreprises qui continuent de développer
de nouvelles centrales. Macif détient des actions dans 6 développeurs
de charbon analysés, dont 5 européennes, RWE, Uniper, PGE, CEZ
et Tauron, pour un montant total de 4,4 millions de dollars.

MAIF,
CNP ASSURANCES & SCOR

Aucun investissement na été trouve pour MAIF et un seul inves-
tissement, dans RWE, a été attribué a CNP Assurances, via un de
ses fonds'®, géré par BNP Paribas Asset Management®. CNP Assu-
rances a désinvesti des acteurs exposés a plus de 20 % au secteur
du charbon et la MAIF déclare dans son Rapport ESG et Climat de
2016 ne financer aucune entreprise réalisant plus de 15 % de son
chiffre daffaires grace au charbon, et réaliser 1,7 % de son chiffre
d'affaires financeé via ses investissements en direct dans des activites
dextraction ou dexploitation dénergies fossiles, avec une part de
97 % pour le pétrole et le gaz, et seulement 2 % pour le charbon?.

Concernant SCOR, gui a également pris des engagements sur le
secteur du charbon, un seul investissement a été identifié, une obli-
gation de 31 millions de dollars qui arrivait a échéance en aot 2017

Ces trois assureurs doivent clarifier leur position sur le charbon
en adoptant des criteres stricts dinvestissement qui garantissent
I'exclusion des développeurs de charbon.

Exposition des assureurs aux développeurs de charbon (en millions de dollars)

Obligations Actions Total
Rang Investisseurs
Entreprises Valeur Entreprises Valeur Entreprises Valeur
1 Axa 14 459 32 389 36 848
2 Groupama 1 40 16 2 17 42
3 AG2R La Mondiale 1 4 1 14 2 18
4 Covéa n 3 11
5 Macif 6 4 6 4
6 SCOR 1 3 1 3
7 CNP Assurances 1 o) 1 o)
Total 15 506 34 421 38 926
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Crédit
Agricole
633m$

BNP
Paribas
336mS

Société
Générale
291mS$

Exposition des banques aux développeurs de charbon (en millions de dollars)

Postale
20mS

Crédit
Banque Mutuel
11mS$

Obligations Actions Total
Rang Investisseur
Entreprises Valeur Montant Valeur Entreprises Valeur
1 Crédit Agricole 17 410 34 222 40 633
2 BNP Paribas 12 49 26 287 31 336
3 BPCE Group 11 295 22 39 29 334
4 Société Générale 1 25 15 267 15 291
5 Banque Postale 1 4 9 16 20
6 Crédit Mutuel 3 4 4 7 7 n
Total 21 787 38 837 45 1624
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OM | LES
SUR | BANCASSUREURS

Les grands groupes bancaires francais sont des banques universelles,
actives dans les métiers de banque de détail, de banque d'investis-
sement et de financement et de banque de gestion dactifs. Mais
ces groupes tres diversifiés et gigantesques sont aussi actifs dans
le secteur de lassurance. La Banque Postale, qui ma pas dactivité
CIB, délivre également des produits dassurance.

Les 6 groupes bancaires francais, BNP Paribas, Crédit Agricole, Société
Geénérale, BPCE, Credit Mutuel et la Banque postale détiennent 1634
millions de dollars d'investissements dans les 120 développeurs de
charbon sélectionnés. Ces investissements représentent 59 % des
investissements totaux détenus par des acteurs francais et apparus
dans la recherche de Profundo.

Les 4 premiers groupes bancaires BNP Paribas, Crédit Agricole,
Société Générale et BPCE, apparaissent sans surprise détenir
apres AXA le plus d’'investissements dans les 120 entreprises
analysées. La Bangue Postale et Crédit Mutuel ne tiennent que
2 % des investissements des bangues dans ces entreprises. Si les
6 groupes bancaires détiennent 59 % des investissements totaux
trouveés pour la France dans les entreprises sélectionnées, les 4
premiers en détiennent 58 %.

CREDIT AGRICOLE
SUREXPOSE

Crédit Agricole est tout particulierement exposé avec 632 millions
d’investissements (dans 40 développeurs), soit prés du double des
investissements détenus par les autres investisseurs bancaires
dans les développeurs de charbon.

Pourtant, les bangues francaises ont toutes adopté des politiques
relativement avanceées sur le secteur du charbon, et qui sappliguent
dans lensemble a toutes les activités du groupe, y compris a la gestion
dactifs. Leurs investissements dans les entreprises qui développent
de nouvelles centrales a charbon démontrent linsuffisance ou des
défauts dapplication de ces politiques.

Pour ne prendre quun exemple, Crédit Agricole sest engagé en
20715 a ne plus financer de projets de centrales a charbon dans les
pays riches, de projets de mines de charbon partout dans le monde,
et les sociétés minieres exposeées a plus de 50 % au charbon. La
bangue annoncait fin novembre 2016 mettre un terme a tous ses
financements de projets de centrales a charbon, puis en décembre
2016 statuait dans sa politique sectorielle gu'elle «ne développera
pas de relation avec des entreprises dont plus de 50 % de |activité
correspond a de la production délectricité a partir de charbon et qui
ne mettraient pas en ceuvre un plan de diversification significatifs?.

Pourtant, rien qu’en 2017, Crédit Agricole a investi a hauteur de 86
millions de dollars dans Eskom. En générant plus de 90 % de son
électricité a partir de charbon, I'entreprise sud-africaine tire plus
de 50 % de son chiffre d’affaires du charbon. D’aprés sa politique,
Crédit Agricole ne devrait plus la financer a moins quelle mette en
place un plan de diversification significatif. Il n’en est rien puisque
I'entreprise prévoit d’'ajouter plus de 9 GW a ces 38 déja existants.
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FERMERLES CENTRALES
DES ACTEURS EUROPEENS:
LENGAGEMENT MIS AU DEFI

Les assureurs, de méme gue les investis-
seurs, sont dordinaires prompts a mettre
en avant leur réle dengagement aupres
des entreprises afin de justifier le maintien
de leurs investissements dans celles-ci. Bien
que des années de rhétorique en ce sens
n'ont pas délivré des résultats démontrant
I'efficacité des mesures d’engagement,
les investisseurs francais font aujourd’hui
faceaplusieurs castests:lafermeture des
centrales acharbon détenues par les entre-
prises européennes en Europe et au-dela.

De nombreux pays de 'Union européenne
ont annoncé la fermeture de leurs cen-
trales a charbon d'ici 2030 (France, Pays-
Bas, Royaume-Uni, etc). Cependant, le juste
partage des responsabilités dans les efforts
a mener en matiére climatique implique
l'exemplarité en Europe, mais également
dansles pays du Sud ou des acteurs publics
et privés européens sont présents via des
projets prévus ou existants de centrales a
charbon.

Les actions représentent la moitié des in-
vestissements détenus par les investisseurs
francais dans les 120 développeurs, mais pour
certains acteurs européens, comme RWE et
PGE, la part des actions dans le total de ces
investisseurs francais monte respectivement
a 60 et 100 %. Les investisseurs francais
dans ces entreprises, et en particulier BNP
Paribas et Société Générale dans RWE et
AXA dans PGE, doivent la user de leur
supposé pouvoir d’influence pour pousser
les entreprises a renoncer a la construction
de nouvelles centrales en Europe.

e cas de PGE et dAXA est particulierement
intéressant : AXA détient plus de 2 % des
actions de PGE pour une valeur totale de 116
millions d'euros, soit une part assez conse-
quente pour réellement peser sur lentreprise
qui prévoit 5 260 MW de nouvelle capacité
en Europe. PGE, qui génére 90% de son
électricité a partir de charbon, tire plus que

50 % de son chiffre daffaires du charbon.
AXA devrait déja donc avoir désinvesti en
vendant les actions gu’il détient de PGE.
AXA doit donc faire un choix, soit désinvestir
immediatement de PGE, soit sengager a le
faire dici 2 ans si une stratégie dengagement
ne permet pas de forcer PGE a renoncer a
ses plans de développement.

Laresponsabilité d’'un acteur s'arréte-t-elle
dés que les entreprises atteignent les 3
critéresrecommandés ? lin'enrien car c'est
bien vers zéro charbon gqu’il faut tendre et
non vers moins de charbon

« Lobjectif est bien que ces
centrales soient fermees et
nonrevenduesadesentre-
prisesmoins-disantessurle
plan environnemental » >

Laurence Pessez,
Déléguée a la Responsabilité Sociale et
Environnementale pour BNP Paribas

Engie a décidé en 2015 de ne plus construire
de nouvelles centrales et lentreprise en-
tend vendre ses centrales existantes afin
datteindre son objectif de devenir «/le lea-
der mondial de la transition énergétique»*.
Pourtant, vendre une centrale aboutit gé-
néralement a allonger sa durée de vie et la
seule solution d'un point de vue climatique
est de fermer le parc existant de maniere
responsable, en commencant par les plus
polluantes et les plus agées. La majorité des
banques francaises se sont engagées dans
leurs politiques de 2015 a ne pas participer a
la transaction dactifs charbon et BNP Paribas
reconnaissait elle-méme le fait que la seule
la fermeture des centrales a charbon était
une solution au regard du climat®.
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L'engagement aupres de l'entreprise est
urgent: au Chili, Engie pourrait d'ici peu re-
vendre trois centrales a charbon: Tocopilla (4
unités, 4396 MW), Andina (1 unité, 168.8 MW)
et Hornitos (1 unité, 1701 MW). Apres 6 mois
dedifficultés a vendre car le Chilia de larges
surcapacités dans le domaine de I'énergie,
Engie a récemment décidé dajouter a la
proposition de vente des trois centrales un
contrat permettant d'injecter 5040 GWh
délectricité dans le réseau pendant 15 ans,
a un prix de $1095/MWh (prix largement
au-dessus du prix du marché actuel, a
partir de 2018. Cette décision a acceéléré
le processus de vente. Selon des sources
journalistiques chiliennes, la décision devrait
étre définitivement prise par Engie dans les
deux mois a venir®.

Ces centrales sont situées sur deux com-
munes, qui accueillent 50 % du parc charbon-
nier chilien. Les impacts socio-économiques
et sanitaires sur les populations locales sont
donc considérables: zones saturées en pol-
luants atmosphérigues, normes de qualité de
[air largement dépassées, cendres toxigues
rejetées, écosystemes marins affectés, res-
sources naturelles dont les communautés de
pécheurs et de conchyliculteurs déependent
détruites.La centrale de Tocopilla est particu-
lierement sale : entrée en opération en 1960,
3 de ces unités sont les plus émettrices de
CO2 de tout le Chili.

Entant que grands investisseurs de l'entre-
prise, Crédit Agricole (514 millions de dollars)
et BNP Paribas (242 millions de dollars), qui
font aussi partie de ses financeurs, doivent
immeédiatement inciter Engie a fermer et non
vendre ses centrales de Tocopilla, Andina et
Hornitos au Chili. Mais c’est surtout vers
AXA que les yeux se tournent a nouveau:
avec40 000 dollars d’actions dans lafiliale
d’Engie au Chili, Engie Energia Chile SA,
I'assureur francais est trés bien placé pour
y faire changer la donne, pour le climat et
les populations.

INTRODUCTION

w N

- http://www.leparisien frleconomie/business/special-cop21-un-

monde-plus-chaud-de-4-degres-sera-impossible-a-assurer-selon-
le-pdg-d-axa-30-11-2015-5326047php

- Aviva's strategic response to climate change, July 2015, p. 14.

- Enjuin dernier, les Amis de la Terre France et 350.0rg, AVAAZ,

Divest Invest Individual, Greenpeace Suisse, Market Forces,
Re:Common, ShareAction, le Sierra Club, le Sunrise Project,
Rainforest Action Network, Urgewald, et le Waterkeeper Alliance,
réunis au sein de la campagne Unfriend Coal, demandaient aux
25 principaux assureurs mondiaux de mettre un terme a leurs
soutiens au charbon, dadopter un plan pour une sortie des
énergies fossiles et daugmenter leurs soutiens aux énergies
renouvelables. Lévaluation publiée dans le rapport “Insuring coal
no more” se fonde sur les réponses de 17 de ces 25 assureurs
ainsi que les informations publiées par ces sociétés dans des
sondages, leurs rapports et sites internets.

LES ASSUREURS FACE
AUX CHANGEMENTS CLIMATIQUES
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Climate Analytics, Ecofys, New Climate Institute, Climate Action
Tracker Update, Paris Agreement in force, but no increase in
climate action, November 2016,

- The Lancet Commission on pollution and health, October 19,2017,

- Climate Analytics, Implications of the Paris Agreement for Coal

Use in the Power Sector, November 2016.

- https://www.insuranceeurope eu/target-two-degrees-euro-

pean-insurance-industry-launches-campaign-about-limiting-glo-
bal-warming.

- Prudential Regulation Authority, The impact of climate change

on the UK insurance sector, September 2015.

- http://unfriendcoal com/2017/04/26/report-details-european-in-

surers-investments-fossil-fuels/.

10 - TheCityUK, UK Fund Management, An Attractive Proposition
for International Funds, November 2015.

- http//unfriendcoal com/2017/04/26/report-details-european-insu-
rers-investments-fossil-fuels/ETAT DES LIEUX DES ASSUREURS
EUROPEENS

12 - Swiss Re déclare étre en train de développer un mécanisme de
contréle du risque carbone qui devrait notamment aboutir a
Iadoption de restrictions a ses soutiens, coté investissement et
assurantiels, aux entreprises actives dans le secteur du charbon.

13 - Generali a déclaré dans le passé ne pas assurer les projets
de mines de charbon et sétre désinvesti dentreprises actives
dans le secteur. Pourtant, I'entreprise répondait aux auteurs
du rapport international pour la campagne Unfriend coal ne
pas avoir de politique en matiére de désinvestissement du
secteur du charbon et vouloir mener une étude compléte
sur son exposition au charbon avant de décider de mesures
en la matiere.

INVESTIR DANS LES DEVELOPPEURS DE CHARBON

14 - http://www.greenpeace.org/australia/Global/australia/
images/2012/Climate/Galillee_Report.pdf.

ZOOM SUR LES PLUS GROS INVESTISSEURS FRANCAIS

15-58 % des investissements des bancassureurs et assureurs
dans les développeurs de charbon.

GESTION POUR TIERS : DESINVESTIR POUR PROTEGER SES
CLIENTS ET LE CLIMAT

16 - SCOR napplique pas sa politique aux actifs gérés pour des
tiers. Cependant, ces derniers ne représentent qu'une petite
partie de son activité

ZOOM SUR LES ASSURANCES

17 - http://www.groupama.com/wp-content/uploads/2017/05/
Groupama-Rapport-Climat-et-ESG.pdf.

18 - https//wwwmaciffr/files/live/sites/maciffr/files/maciffr/LeGroupe/
ResponsabiliteSociale/Rapport-investissement-responsable-ma-
cif-macifilia-themis-article_173.pdf.

19 - CNP Assur Forticredit. La propriété de ce fond na pas pu
étre confirmée, et la recherche ici attribue la valeur totale de
linvestissement a CNP Assurances.

20 - Les deux assureurs investissent dans plusieurs fonds qui sont
gérés par des gestionnaires extérieurs, principalement OF|
Asset Management pour MAIF et des filiales de BNP Paribas,
Société générale et BPCE pour CNP Assurances. Bien guelle
publie régulierement des rapports sur ses fonds, la MAIF ne
rend public aucun portefeuille ou mandat.

2

- https://entreprise.maiffr/files/live/sites/entreprise-maif/files/
images/entreprise/performances-et-recompenses/Rap-
ports%20annuels/Rapport%20MAIF_ESG-Climat_VF.pdf.

ZOOM SUR LES BANCASSUREURS

22 - https://www.ca-cibfr/sites/default/files/2017-03/politique-sec-
torielle-centrales-charbon-novembre-2016 pdf

FERMER LES CENTRALES DES ACTEURS EUROPEENS : LEN-
GAGEMENT MIS AU DEFI

23- http://www.novethic frlempreinte-terre/climat/isr-rse/les-
banqgues-nouvelles-alliees-du-climat-144556 html

24 - https.//www.esechosfr/09/09/2016/Le-
sEchosWeekEnd/00044-008-ECWE _isabelle-kocher-la-tran-
sition-energique.htm.

25 - http://www.terram.cl/2017/10/engie-pone-en-venta-el-ulti-
mo-gran-contrato-electrico-y-tiene-5-interesados/.

26 - http://www.terram.cl/2017/10/engie-pone-en-venta-el-ulti-
mo-gran-contrato-electrico-y-tiene-5-interesados/.
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CONTACTEZ LUCIE PINSON

lucie.pinson@amisdelaterre.org
0679543715
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En assurant et en investissant dans le charbon et d’autres projets d’énergies fossiles, les assureurs
contribuent a un niveau de changement climatique catastrophique dont ils sont censés protéger leurs
clients. lls doivent changer leurs pratiques, aussi bien au niveau de I'assurance que de l'investissement.

NOS
RECOMMANDATIONS

1. NE PAS RENOUVELER OU DELIVRER

DES ASSURANCES LIEES A DES PROJETS
D’'INFRASTRUCTURES CHARBON (MINES,
CENTRALES, INFRASTRUCTURES DE TRANSPORT,
ETC), EXISTANTS OU NOUVEAUX.

2. EXCLURE DE LEURS SOUTIENS, COTE
ASSURANTIEL ET INVESTISSEMENT, LES
ENTREPRISES QUI NE RESPECTENT PAS UN DES
TROIS CRITERES SUIVANTS::

A. LENTREPRISE DEVELOPPE DE NOUVELLES
INFRASTRUCTURES LIEES AU SECTEUR DU CHARBON (MINES,
CENTRALES, TRANSPORT, DISTRIBUTION, ETC) ET EST ACTIVE

DANS LA VENTE ET LACHAT DACTIFS EXISTANTS.

B. LENTREPRISE TIRE PLUS DE 30 % DE SON CHIFFRE
DAFFAIRES DU CHARBON ET GENERE PLUS DE 30 % DE SON
ELECTRICITE A PARTIR DE CHARBON.

C. LENTREPRISE PRODUIT PLUS DE 20 MILLIONS DE TONNES
DE CHARBON PAR AN OU A UNE CAPACITE INSTALLEE
SUPERIEURE A 10 GW.



