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Pourquol les assureurs accordent-ils autant
d’importance a la durabilite.

Le secteur de I'assurance est trés affecté par le changement climatique. L'ESG est devenu un enjeu plus
global qui inclut ses actionnaires, clients, employés, fournisseurs et communautés. Les assureurs doivent
ainsi tenir compte dans leur stratégie des risques et opportunités d’ordre environnemental, social et de
gouvernance, en tant qu'assureurs et investisseurs. S’ils sont principalement affectés par les
problématiques environnementales (risques physigues et de transition), ils le sont également par les
guestions de transformation sociétale et de gouvernance. lls doivent s’adapter et innover afin de rester
compétitifs : c’est une préoccupation essentielle, a I'heure actuelle et pour les années a venir.

Points clés a retenir

Le facteur extra-financier le plus pertinent pour le secteur de I'assurance, a la fois en termes d’ampleur et
de moment ou l'impact survient, est 'Environnement, en particulier le risque physique pour les assureurs
non-vie. L’augmentation des pertes assurées dues aux catastrophes naturelles présente des risques pour
les bénéfices du secteur et potentiellement pour le capital. La transition climatique revét une importance
grandissante, en tant que risque et opportunité, en raison de l'offensive des parties prenantes, notamment
sur le plan réglementaire, visant a ce que le secteur de I'assurance participe a des initiatives en matiére de
finance durable, en investissant et en assurant des projets écologiques. Par ailleurs, la transition climatique
est susceptible de devenir un risque pour le secteur, si les assureurs en viennent a détenir des « stranded
assets » (investissements ou actifs qui perdent de leur valeur a cause de I'évolution du marché) dans leurs
portefeuilles d’investissement, ou s’ils assurent des projets pouvant devenir bien plus risqués, alors que le
monde accélére ses efforts pour avancer sur la voie de la transition énergétique.

Si les facteurs sociaux et de gouvernance sont significatifs, ils ne représentent pas des moteurs clés
homogénes au niveau sectoriel. lIs peuvent néanmoins présenter un risque au cas par cas, et entrainer
des controverses majeures.

ASSUREURS VIE ASSUREURS IARD ET REASSUREURS

* Risque climatique physique via une augmentation de la

- Risque de transition carbone via les fréquence des périls secondaires et de I'importance des
ENVIRONNEMENT investissements en portefeuille/ risque lié déclarations de sinistres
aux « stranded assets » » Risque de transition carbone via les primes générées par les

clients opérant dans des secteurs a forte intensité carbone

Tendances sociétales :

+ Risque lié & la relation client I .
q * Changement dans les modes d'utilisation de la voiture et

* Information du client et protection des augmentation des véhicules autonomes : baisse de la demande
SOCIAL donnees en assurance auto ; la responsabilité passe du propriétaire du

+ Risque lié aux pratiques réglementaires véhicule aux fabricants d’équipements d’origine

« Démographie (+) « Inflation sociale principalement pour les réassureurs : hausse

des contentieux

GOUVERNANCE Evaluation au cas par cas, notamment de la discipline en matiére de risque de souscription

Dans ce rapport, nous évaluons la sensibilité du secteur de l'assurance a chacun des facteurs
Environnement, Social et Gouvernance, la maniére dont ces éléments se traduisent en risques ou
opportunités pour les entreprises et, enfin, la fagcon dont les entreprises s’y adaptent.
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En premier lieu, les assureurs sont confrontés a
une augmentation de la fréquence et de la gravité
des déclarations de sinistre liés au changement
climatigue. Compte tenu de la nature de leur
modeéle économique, les assureurs IARD et les
réassureurs sont exposés aux risques physiques,
dans la mesure ou il existe un lien entre le
changement climatique/réchauffement planétaire
et la fréquence des catastrophes naturelles. Par
exemple, une |égére augmentation des
températures moyennes meéne a une forte
augmentation de la probabilité d’événements
climatiques extrémes.

Les pertes liées aux catastrophes naturelles — la
fréquence et la gravité des sinistres — devraient
continuer de croitre & un rythme supérieur a celui
du PIB mondial, compte tenu de 'augmentation de
la richesse, de l'urbanisation et du changement
climatique. D’aprés Swiss Re, l'année 2021 a
enregistré les quatriemes pertes les plus
importantes liées aux catastrophes naturelles
depuis 1970 [105 milliards de dollars], dont la
moitié a été causée par des périls secondaires.

Parmi les évenements climatiques extrémes de
2021, nous pouvons citer :

* Europe : orages de gréle violents et tornades
en juin (Allemagne, Belgique, Pays-Bas,
Républigue tchéque, Suisse)

» Graves inondations dans la province chinoise
du Henan

* Températures records : pics a +50°C en
Colombie britannique et en Californie,
entrainant des feux de foréts en Californie.

USD billion (in 2021 prices)

Rollover/touch chart for details

3 3 I o =

Earthquakes/tsunami B Weather-related BlMan-made — 10-year moving average total insured losse:
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La fréquence et la gravité accrue des sinistres ont
des conséquences pour les assureurs IARD et les
réassureurs. Afin de maintenir leur discipline de
souscription, les assureurs IARD doivent
augmenter significativement les primes. Sont-ils
toutefois en mesure de le faire ?

Selon l'enquéte annuelle de Moody’s réalisée
auprés des directeurs financiers de réassureurs,
70% des entreprises tiennent compte du risque
climatique lorsqu’elles évaluent les risques
quelles sont disposées a assurer (+), mais
seulement 35% d’entre elles sont prétes ou en

mesure d’adapter les tarifs (-).

L’ACPR (Autorité de contréle prudentiel et de résolution pour les
entreprises d’'assurance et de réassurance) indique que le
secteur de l'assurance devrait augmenter ses
primes de 3% par an pendant 30 ans pour faire
face a 'augmentation attendue des sinistres liés
aux périls secondaires sur la période allant
jusqu’en 2050 (rapport 2021 « Principaux résultats de I'exercice
pilote climatique 2020”). Cela n’a rien a voir avec le cycle
de durcissement actuel qui ne représente qu’une
réaction aux évenements climatiques les plus
récents.

Le secteur de la réassurance en particulier
pourrait connaitre un potentiel de croissance de
l'activité liée aux catastrophes naturelles, si ces
risques étaient tarifés de maniére adéquate. Mais
il est fort probable qu’a court terme, le risque de
manque de couverture d’assurance augmente
(avec des implications sociales négatives), les
assureurs excluant simplement la couverture de
ces risques.

Global insurance gap for natural catastrophes remains large — Examples

Worldwide w=insu s§ Uninsured losses Overall losses Uninsured (share)

sse S5 bn
2020 7 210 ~60

2019 166 ~66%
Europe

2020 EXN 12.0 70
2019 [NENE 10.6 71%
USA

2020 [ T 95 30
2010 T 51 49%
Asia

2020 [EJ 67 95
201e T 7 T7%

Source: Munich Re, December 2021
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Les risques physigues ont également des
répercussions commerciales sur les assureurs
IARD et les réassureurs. Dans la mesure ou
certains risques deviennent économigquement
inassurables pour le pur segment privé, les
assureurs et réassureurs vont s’associer aux
gouvernements afin de rendre la couverture
assurantielle encore abordable. Les Partenariats
Public-Privé ont pour objectif de partager les
risques et responsabilités en cas de forte
exposition aux catastrophes naturelles, aux
pandémies, aux évenements de cyber-attaque a
grande échelle... mais, pour ce faire, il est
indispensable que les responsables politiques
comprennent et apprécient la valeur que
'assurance peut apporter pour parvenir a des
partenariats gagnant-gagnant. Ce qui n’est
toutefois pas toujours le cas, notamment dans les
pays émergents.

Au lieu de se retirer, certains réassureurs
pourraient chercher a offrir des concepts liés a
des solutions holistiques, en structurant des
solutions de transfert de risque pour leurs clients,
dont certaines favorisent la transition énergétique.
Les modeles d’affaires se réorientent pour passer
du risque de souscription a I'évaluation et a la
prévention des risques (avec des honoraires de
conseil) pour les clients.

La transition vers une économie bas carbone
génere aussi bien des risques que des
opportunités pour le secteur de I’assurance.

Les assureurs ont un rble clé a jouer dans
laccompagnement de la transition vers le bas
carbone, grace a leur double casquette de :

» Souscripteurs de risque : les assureurs IARD
et les réassureurs permettent aux entreprises
d’entreprendre (ou non) de nouveaux projets

* Investisseurs : c’est notamment le cas des
assureurs vie, compte tenu de la duration a
long terme de leurs passifs et de l'effet de
levier élevé de leurs actifs.

C’est le risque de détenir des actifs qui, finissent
par devenir des « stranded assets », en particulier
dans un scénario de transition vers une économie
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bas carbone retardée ou désordonnée.

On estime 'exposition des assureurs aux secteurs
a forte intensité carbone a 13% des actifs investis
(un niveau inférieur a celle des banques
internationales qui s’éléve a 19%). Cela s’explique
par le fait que les actifs d’investissement des
assureurs sont dominés par les obligations
souveraines, tandis que les obligations
d’entreprises (soumises au risque de transition)
représentent la deuxiéme pondération la plus
importante dans la composition des actifs. Les
assureurs vie tendent a avoir naturellement une
exposition plus élevée, celle des assureurs
américains étant plus élevée que celle de leurs
homologues européens.

Les opportunités reposent sur les engagements
accrus provenant du secteur des services
financiers (dont lassurance) pour soutenir la
décarbonation a I'’échelon mondial.

Les assureurs peuvent agir sur le financement des
émissions (du cbté des actifs) et sur I'assurance
des émissions (du c6té des passifs).

Les assureurs peuvent accroitre la pression sur
les secteurs et les entreprises a forte intensité
carbone n’‘ayant pas de stratégie de transition
énergétique crédible en ayant une influence sur
leur accés aux capitaux, notamment via des
principes liés a l'investissement responsable. Les
assureurs peuvent également influer sur le
développement de nouveaux projets en
fournissant ou non des solutions de
couverture/transfert de risque, notamment via des
principes liés a la souscription responsable.

Parmi les exemples de meilleures pratiques,
citons un assureur ayant annoncé qu’il s’arrétait
d’assurer un fournisseur d’électricité et de gaz car
l'entreprise en question ne respectait pas les
propres objectifs de sortie du charbon de
I'assureur.

Nous portons une attention particuliere a la teneur
et aux répercussions de la communication, en
prenant garde au « greenwashing ». Une société
d’assurance a, par exemple, annoncé qu’elle
n'assurait plus les activités de production de
pétrole et de gaz, ce qui pourrait étre percu
positivement par toutes les parties prenantes, au
regard du processus de transition énergétique.
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Nous avons néanmoins considéré qu’'une telle
annonce n’était pas pertinente dans le cas de
cette entreprise, étant donné sa participation trés
marginale a ces projets pétroliers et gaziers.

Méme s’il existe une multitude de thématiques
sociales, nous nous concentrons sur 3 sujets qui
nous paraissent importants pour les assureurs
IARD, les réassureurs et les assureurs vie :

1/ tendances sociétales dans I'assurance auto
2/ tendances sociétales : risque d’inflation sociale

3/ risque de vente abusive ou inadaptée

Le développement des véhicules autonomes
représente une tendance a trés long terme. Au fil
du temps, la technologie va rendre les accidents
courants moins fréquents, réduisant ainsi la
demande en assurance auto traditionnelle, les
sinistres et les primes d’assurance. 90% des
accidents de la route sont en effet attribuables a

lerreur humaine (source Moody's, novembre 2021
« L’innovation est décisive pour les assureurs, a I'heure ou la

technologie menace leurs résultats traditionnels »). Et la
technologie est déja en train de réduire la
fréquence des accidents de la route. Cette
tendance va s’accélérer, avec 'avénement de la
conduite semi-autonome et, finalement, la
conduite de véhicules complétement autonomes.

Les véhicules complétement autonomes vont
encore plus perturber le marché, faisant passer la
responsabilité de la sécurité routiere du
conducteur aux fabricants  d’équipements
d’origine.

En contrepartie, nous anticipons un passage de la
vente d”assurance auto traditionnelle (ou la
demande décline) vers plus d’assurance
responsabilitt des fabricants d’équipements
d’origine (ou la demande augmente). Ainsi, les
profils de risque des assureurs seront affectés de
maniere négative, car ils seront exposés a des
risques potentiellement plus importants
(probabilité  d'occurrence plus faible, mais
magnitude des pertes plus élevée lorsque ces
derniéres se matérialisent).

Ceci représente toutefois une tendance a moyen

Amplifier votre
pouvoir d'agir

et long terme. D’aprés Moody’s, aux Etats-Unis, la
majorité des voitures pourraient étre autonomes
d’ici 2045, et presque la totalité d’ici 2055. Voila
pourquoi il s’agit d’'une tendance a long terme.

Dans le secteur automobile, nous observons
également un changement des habitudes des
clients, passant de la possession d’une voiture
a l'utilisation d’une voiture. Il y a une demande
croissante pour le leasing, les solutions de
mobilité, 'abonnement automobile, etc.

La voiture continuera a étre assurée. Une
couverture assurantielle pourrait étre, par ailleurs,
vendue aux particuliers, quel que soit le véhicule
qu’ils utilisent, pour suivre la tendance liée a
l'autopartage. Dans tous les cas, le codt final de
l'assurance continuera a étre supporté par les
utilisateurs finaux.

Driverless cars will gradually shrink traditional motor premiums
The speed of adoption of driverless cars depends on a number of factors

caim frequencies outpi
cost per incident

en flatten as miu y inLine with growth espos s fro
ated vehicles the driver to the car manufacturer

=

Fully Automated

remiums up ly th a
the cost of new technology starts to in the density of
reduce

=

Source: Moody’s, novembre 2021

Les réassureurs sont confrontés a une hausse
des demandes d’indemnités dans leurs
activités d’assurance responsabilité civile et
dommages, en raison de la hausse des
montants liés aux contentieux, poursuites et
décisions de justice. C’est ce que I’on appelle
« Pinflation sociale ».

Les tendances et moteurs de la progression de
inflation sociale sont variés. Le Swiss Re

Institute a publié une étude approfondie
(« Financement des procédures judiciaires aux Etats-Unis et inflation

sociale », décembre 2021), faisant ressortir que :

+ Les affaires de délits civils présentées devant
les tribunaux d’Etat suivent une tendance
haussiére

* Tous les genres d’action en justice sont
concernés, dont les demandes au titre de
dommages corporels (accidents, indemnités
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médicales, etc.), les procédures collectives
(responsabilité du fabricant, réclamations
civiles collectives), les contentieux
commerciaux, etc.

» La confiance dans les institutions s’est érodée
au cours des dix derniéres années. Les
attitudes vis-a-vis des grandes entreprises
demeurent négatives. Les « Millennials » en
particulier sont plus sceptiques a I'égard de
I'éthique des entreprises et sont plus enclins a
les attaquer en justice.

+ Selon le Swiss Re Institute, le comportement
des jurys est devenu plus favorable a I'égard
des plaignants.

* La hausse des inégalités constitue une
raison supplémentaire de poursuivre en
justice et expligue pourquoi davantage de
verdicts sont favorables aux plaignants.

* La hausse du financement des contentieux
par des tierces parties, en particulier aux
Etats-Unis, contribue également a une
augmentation du nombre d’affaires. Des
investisseurs, tels que des hedge funds et
des family offices financent des actions en
justice contre des entreprises en contrepartie
d’un pourcentage  d'une réclamation
couronnée de succes. 17 milliards de dollars
d’'investissements ont été octroyés au
financement d’actions en justice a I'échelon
mondial en 2020, dont la moitié aux Etats-
Unis.

Pour replacer les choses dans leur contexte et
donner quelques chiffres, les colts associés a la
responsabilité civile aux Etats-Unis sont les plus
élevés au monde. En 2016, les colts et les
indemnisations payés dans le cadre de
'assurance en responsabilité civile délictuelle ont
atteint 429 milliards de dollars, soit 2,3% sur

produit intérieur brut américain d’aprés Swiss Re
(source : Swiss Re, « Financement des procédures judiciaires aux
Etats-Unis et inflation sociale », décembre 2021).

Le niveau des décisions judiciaires significatives
est en train d’augmenter.
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Etude de cas américaine

Share of verdicts greater than USD 6m among large losses. Median awards, cases greater than USD 1m, in millions

1

wiss Ro Institute

Source: SWlss Re Institute, décembre 2021

Quelles sont les conséquences pour les
sociétés de réassurance ?

Les sociétés de réassurance, telles que Swiss Re,
sont exposées a la montée des colts des
réclamations légales avec une hausse des
demandes d’'indemnisation. Si ces risques ne sont
pas pris en compte ou tarifés de maniére
adéquate, ils conduisent a des ratios combinés
élevés et a une restructuration de I'entreprise.

Une hausse des demandes d’indemnisation
entraine, en outre, une progression des primes.
En 2020, les tarifs des assurances D&O
(administrateurs et dirigeants) et complémentaires
ont bondi de 15,8% et 22,6% respectivement,
tandis que ceux des assurances responsabilité
civile générale et professionnelle médicale ont
augmenté de 7,3% et 8,8%
respectivement (source : Swiss Re Institute). La
hausse des primes peut réduire la disponibilité en
matiére d’assurance-responsabilité civile, et ainsi
augmenter le manque de protection. L’assurance
sera ainsi moins abordable et les entreprises plus
vulnérables.

Nous nous interrogeons également sur la capacité
des sociétés d’assurance a continuer d’augmenter
les primes a ce rythme, et a suivre la tendance
haussiere en matiére de jugements et d’actions en
justice. C’est la raison pour laquelle certains
réassureurs sont également en train de
restructurer/réduire leurs activités d‘assurance
responsabilité civile, ce qui contribue également &
une hausse du manque de protection.
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Nous allons nous concentrer sur les données
clients et le risque de vente abusive ou inadaptée,
qui ne représentent pas des risques exhaustifs.

Données clients

Il s’agit d’'un risque qui concerne particulierement
les assureurs vie, moins les assureurs IARD, qui
détiennent une grande quantité d’informations sur
leurs clients, ce qui les expose a un risque de
violation des données. Parallelement, le risque de
cyber-attaques offre également de nouvelles
opportunités  commerciales en tant que
souscripteurs de risques. Il s’agit toutefois d’'un

risque difficile a couvrir.
Risque de vente abusive ou inadaptée

Ce risque est en jeu non seulement pour les
produits d’assurance mais également pour les
activités auxiliaires, telles que la gestion d’'actifs.
Nous avons mentionné les contentieux
auparavant, et les assureurs peuvent étre
également soumis a des actions en justice.

A titre d’exemple, nous pouvons citer un assureur
qui fait la une des journaux en raison d’'une vente
abusive ou inappropriée dans son activité de
gestion d’actifs aux Etats-Unis. L’enquéte pourrait
aboutir a une amende, qui pourrait avoir un impact
significatif sur son résultat financier.

En ce qui concerne la gouvernance, nous
procédons a une évaluation au cas par cas, en
nous concentrant sur la discipline nécessaire dans

'assurance des risques.

» Pratiques en matiére de risque : il est crucial
d’avoir une discipline de souscription saine

* Risque de transparence financiere,
notamment sur le plan de la complexité de
I'organisation et de I'activité

* Qualité et rapidité de transmission du
reporting financier

+ Crédibilité et track record du management

Amplifier votre
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* Risque de conflit d’intérét

» Gouvernance des systemes informatiques.
Cybersécurité et protection des données. La
gestion des données est cruciale, en
particulier pour les assureurs vie et toute
violation de données pourrait entrainer des
contentieux, des amendes, la perte de clients
et de chiffre d’affaires

* Les risques de contentieux et d’infractions
dans le cas déquilibre des pouvoirs
inapproprié, de vente abusive ou
inappropriée, et de violation de Ila
réglementation (crime financier). Cela peut
conduire a des colts financiers (amendes),
une perte de revenus (au cas ou la franchise
serait affectée), etc.

Une bonne gouvernance, qui inclut une discipline
de souscription saine, est le minimum que nous
souhaitons voir dans les sociétés d’assurance, car
elle est simplement au cceur du métier d’'une
société d’assurance.

Compte tenu de leur position dans I'’économie, les
assureurs ont non seulement un réle a jouer dans
le financement d’'une économie bas carbone, mais
ils ont tout autant besoin dans ce processus, de
protéger leurs propres activités, et, espérons-le,
de saisir de nouvelles opportunités commerciales
pour les acteurs les plus performants.

En tant que détenteurs d'actifs, les assureurs
affichent leurs propres engagements dans
laccompagnement de la transition vers le net
zéro.

* Une coalition internationale de 450 institutions
financiéres de premier plan, a travers 45 pays
et gérant 130 mille milliards de dollars d’actifs
se sont engagées a atteindre 'objectif fondé
sur des données scientifiques de zéro
émission nette financée/assurée d’ici 2050,
lors du Sommet sur le Climat COP26 des
Nations-Unies qui s’est tenu a Glasgow en
novembre 2021.
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* L'Alliance des détenteurs d’actifs net zéro
organisée par les Nations Unies (la « UN-
convened Net Zero Asset Owner Alliance »)
rassemble 49 assureurs et fonds de pension
représentant 7 000 milliards de dollars
d’actifs. lls s’engagent a décarboner leurs
portefeuilles d’investissement d’ici 2050.

» 8 assureurs internationaux de premier plan et
membres fondateurs de la Net Zero Insurance
Alliance se sont engagés a faire passer leurs
portefeuilles de souscription— les risques
qu’ils assurent déja — a zéro émission de gaz
a effet de serre d’ici 2050.

Il convient de noter que les assureurs les plus
importants ont déja fixé des politiques d’exclusion
concernant certains secteurs liés au charbon et
aux combustibles fossiles. En outre, un nombre
croissant d’assureurs s’engagent a mettre fin a la
fourniture de nouvelles polices d’assurance aux
secteurs a forte intensité carbone, tels que le
secteur de I'énergie. A notre avis, ceci change la
donne et permettra d’accélérer la transition. Cela
va toutefois accroitre potentiellement le risque de
transition pour les entreprises les plus fragiles.
Comme nous l'avons déja évoqué, a long terme,
un nombre toujours plus important d’entreprises
devraient, selon nous, avoir des difficultés a
trouver des solutions de transfert de risque, ce qui
pourrait par la suite compromettre leur capacité
méme a poursuivre leur activité.

Si 'on examine le risque commercial des sociétés
d’assurance et de réassurance, deux stratégies
différentes se dessinent.

D’'un c6té, de nombreuses sociétés d’assurance
nous disent qu'elles prennent en compte la
perspective d'une augmentation des pertes
assurées liées aux risques physiques induits par
le changement climatique et qu’elles s’adaptent a
la hausse des primes qu’elles appliquent en ce qui
concerne les catastrophes naturelles. Si cela est
certainement vrai a court terme (nous nous
trouvons en plein milieu d’un cycle de hausse des
tarifs, précisément en raison des événements de
catastrophe naturelle les plus récents liés a des
périls secondaires), nous sommes toutefois
sceptiques quant a la volonté et a la capacité de
'ensemble du secteur a réviser les tarifs associés
au risque de changement climatique a trés long
terme, compte tenu de la fonction que revét
'assurance en tant que produit banalisé.

Amplifier votre
pouvoir d'agir

En revanche, les sociétés de réassurance, qui,
par définition, connaissent trées bien les pertes
liées aux catastrophes naturelles, adoptent une
approche différente. Ces sociétés décrivent la
maniere dont elles réduisent simplement leur
exposition aux risques physigues associés au
réchauffement planétaire. Les grands acteurs
reconnaissent que l'augmentation des futures
pertes n’est peut-étre pas tarifée de maniére
adéquate. Tant qulils ressentent que ce
déséquilibre tarifaire perdure, ils se retirent
simplement de ce segment de marché et
choisissent plutot de se concentrer sur leur coeur
de métier, qui regroupe les grandes catastrophes
naturelles, telles que les tremblements de terre,
les ouragans et les typhons. Cela ne fait
qu'amplifier ce que nous appelons le manque de
protection, en particulier dans les pays émergents,
ou la souscription de produits d’assurance et de
réassurance est inférieure a la moyenne. Ainsi, ce
qui est initialement un probléme environnemental
(E) en matiere ESG, devient un probléeme social
(S) encore plus important, lorsque les
conséquences d’'une hausse du risque climatique
laissent des étres humains dans la détresse.

La transition vers une économie bas carbone offre
toutefois également des opportunités aux
assureurs et réassureurs, surtout dans la mesure
ou la demande pour des produits d’assurance
IARD va croitre, car la transition vers une
économie bas carbone nécessite des solutions de
transfert et de réduction des risques. Cela
donnera aux sociétés d’assurance les plus
importantes et  best-in-class  I'opportunité
d’augmenter leur part de marché par rapport a
leurs homologues, si elles se montrent capables
d’assurer les futures solutions.
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Compte tenu de la prise de conscience
grandissante des questions environnementales
par les parties prenantes, les assureurs qui
maitriseront les sujets environnementaux seront,
selon nous, en meilleure position pour défendre et
développer leur franchise, car ils arboreront une
meilleure réputation et image ESG.

Pour analyser les assureurs d’'un point de vue
ESG, il est essentiel d’avoir une connaissance
approfondie du secteur et de chaque modéle
économique. Ceci nécessite davoir de
'expérience et de vastes ressources. Chez
Ostrum AM, I'équipe de recherche crédit compte
parmi 'une des plus importantes en Europe. 23
analystes crédit a travers 3 continents, dont 2
analystes spécialisés sur les obligations durables,
couvrant 1200 émetteurs dans le monde entier.

Ce qui est unigue a notre approche de la
recherche crédit, c’est l'intégration des facteurs

Achevé de rédiger en mars 2022.

m Sanda Molotcov, CFA

Directeur de la Recherche Crédit

Institutions Financiéres
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environnementaux (E), sociaux (S) et de
gouvernance (G) a tous les stades de notre
analyse. Ces facteurs étant susceptibles d’affecter
le secteur ou le modéle d’affaires de I'entreprise,
ils peuvent ainsi avoir un impact significatif sur les
conditions financiéres aujourd’hui ou a I'avenir.

Les analystes ont le devoir didentifier
systématiqguement tous les facteurs
environnementaux ou sociaux susceptibles d’étre
pertinents pour I'entreprise et de les intégrer au
contexte plus large de I'évaluation du secteur et
du modéle d’affaires et den évaluer leurs
répercussions. Nous avons également développé
une méthodologie propriétaire pour analyser les
obligations vertes, sociales et responsables. Cette
organisation, avec des ressources dédiées au
secteur de I'assurance et une approche axée sur
l'importance de 'ESG procure un véritable atout
dans l'analyse des assureurs, pour assister les
gérants de portefeuille dans leurs décisions
d’investissement.

Sophie Palagos, CFA — Analyste crédit, spécialiste des
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Mentions légales

Société de gestion de portefeuille agréée par I'Autorité des marchés financiers sous le n°® GP-18000014 du 7 ao(t 2018. Société anonyme au
capital de 48 518 602 € — 525 192 753 RCS Paris — TVA : FR 93 525 192 753. Siege social : 43, avenue Pierre Mendes-France — 75013 Paris
— Www.ostrum.com

Ce document est destiné a des clients professionnels, au sens de la Directive MIF. Il ne peut étre utilisé dans un but autre que celui pour
lequel il a été congu et ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué a des tiers en tout ou partie sans 'autorisation préalable et écrite de
Ostrum Asset Management.

Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée comme possédant une quelconque valeur contractuelle. Ce
document est produit & titre purement indicatif. || constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management & partir de
sources gu’elle estime fiables.

Ostrum Asset Management se réserve la possibilité de modifier les informations présentées dans ce document & tout moment et sans préavis
et ne constitue en aucun cas un engagement de la part de Ostrum Asset Management

Ostrum Asset Management ne saurait étre tenue responsable de toute décision prise ou non sur la base d’une information contenue dans ce
document, ni de I'utilisation qui pourrait en étre faite par un tiers. Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances passées
ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Les références a un classement, un prix, un label ou a une notation d’'un
OPCVM/FIA ne préjugent pas des résultats futurs de ce dernier.

Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des) I'auteur (s) référencé (s). Elles sont
émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme possédant une quelconque valeur
contractuelle.

Dans le cadre de sa politique de responsabilité sociétale et conformément aux conventions signées par la France, Ostrum Asset Management
exclut des fonds qu’elle gére directement toute entreprise impliquée dans la fabrication, le commerce et le stockage de mines anti-personnel
et de bombes a sous munitions.

Le présent document est fourni uniqguement a des fins d’'information aux prestataires de services d’investissement ou aux autres Clients
Professionnels ou Investisseurs Qualifiés et, lorsque la réglementation locale I'exige, uniquement sur demande écrite de leur part. Le
présent document ne peut pas étre utilisé auprés des clients non-professionnels. Il reléve de la responsabilité de chaque prestataire de
services d’investissement de s’assurer que l'offre ou la vente de titres de fonds d’investissement ou de services d’'investissement de
tiers & ses clients respecte la législation nationale applicable.

Pour obtenir un résumé des droits des investisseurs dans la langue officielle de votre juridiction, veuillez consulter la section de
documentation Iégale du site web (im.natixis.com/intl/intl-fund-documents)

En France: Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers International - Société de gestion de portefeuilles agréée
par I'Autorité des Marchés Financiers sous le n° GP 90-009, société anonyme immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 329 450
738. Siege social: 43 avenue Pierre Mendés France, 75013 Paris.

Au Luxembourg: Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers S.A. — Société de gestion luxembourgeoise agréée
par la Commission de Surveillance du Secteur Financier, société anonyme immatriculée au RCS de Luxembourg sous le numéro
B115843. 2, rue Jean Monnet, L-2180 Luxembourg, Grand-Duché de Luxembourg.

En Belgique: Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers S.A., Belgian Branch, Gare Maritime, Rue Picard 7, Bte
100, 1000 Bruxelles, Belgique

En Suisse Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers, Switzerland Sarl, Rue du Vieux Collége 10, 1204 Genéve,
Suisse ou son bureau de représentation a Zurich, Schweizergasse 6, 8001 Zurich.

Les entités susmentionnées sont des unités de développement commercial de Natixis Investment Managers, la holding d’un ensemble
divers d’entités de gestion et de distribution de placements spécialisés présentes dans le monde entier. Les filiales de gestion et de
distribution de Natixis Investment Managers ménent des activités réglementées uniquement dans et a partir des pays ou elles sont
autorisées. Les services qu’elles proposent et les produits qu’elles gérent ne s’adressent pas a tous les investisseurs dans tous les
pays.

Bien que Natixis Investment Managers considére les informations fournies dans le présent document comme fiables, y compris celles
des tierces parties, elle ne garantit pas I'exactitude, 'adéquation ou le caractére complet de ces informations.

La remise du présent document et/ou une référence a des valeurs mobiliéres, des secteurs ou des marchés spécifiques dans le présent
document ne constitue en aucun cas un conseil en investissement, une recommandation ou une sollicitation d’achat ou de vente de
valeurs mobilieres, ou une offre de services. Les investisseurs doivent examiner attentivement les objectifs d’investissements, les
risques et les frais relatifs a tout investissement avant d’investir. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document
représentent le point de vue de (des) l'auteur (s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne
sauraient étre interprétées comme possédant une quelconque valeur contractuelle.

Le présent document ne peut pas étre distribué, publié ou reproduit, en totalité ou en partie.

Tous les montants indiqués sont exprimés en USD, sauf indication contraire.

Natixis investment managers peut décider de cesser la commercialisation de ce fonds conformément a la législation applicable

WWwWw.ostrum.com

- Un affilié de VNATIX'S

ASSET MANAGEMENT INVESTMENT MANAGERS


http://www.ostrum.com/
http://www.ostrum.com/

