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LES ENJEUX ESG
ENVIRONNEMENTAUX
SOCIETAUX

DE GOUVERNANCE

Proposer une gestion engagée, visant a relier création de valeur et déve-
loppement durable, telle que I'envisage Mirova, commence évidemment
avec la recherche extra-financiére et I'intégration des critéeres ESG (environ-
nementaux, sociaux et de gouvernance) dans la gestion des portefeuilles.
Mais cela doit aller beaucoup plus loin.

Des lors, I'analyse de la responsabilité sociale des entreprises (RSE) nécessite une
revue des enjeux ESG en plus de I'analyse financiere.

La philosophie de Mirova repose sur la conviction que I'intégration des enjeux
du développement durable permet de proposer aux investisseurs des solutions
responsables.
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* Responsible investing : investir responsable.
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LUTTE CONTRE LE CHANGEMENT CLIMATIQUE

11 La lutte contre le changement
climatique et ses implications

La communauté scientifique estime trés probable (@ 90 %) que
les activités humaines perturbent le climat. Nous pouvons déja
observer certaines conséquences de ces changements clima-
tigues: augmentation de la fréguence des épisodes de canicule,
fonte des glaces au Péle Nord... La poursuite du réchauffement
climatique renforcera cette tendance: augmentation des séche-
resses, extinctions d’espéces, baisse des rendements agricoles,
augmentation des inondations cotieres, migration de maladies
tropicales vers des latitudes moins élevées...

Pour limiter les impacts du changement climatique, deux types
d'actions sont aujourd’hui nécessaires. Tout d'abord, les stratégies
de «mitigation » visant a réduire nos émissions afin de limiter
I'ampleur du changement climatique:

=% Changer notre rapport & |'énergie qui représente ~2/3 des
émissions de gaz a effet de serre. Nos consommations d'éner
gie sont toujours en croissance et portent encore a 80 % sur
les énergies fossiles (charbon, pétrole, gaz). Opérer cette
transformation nécessitera des évolutions majeures dans
la plupart des secteurs: production d'électricité, transport,
batiment, industrie...

Lutter contre la déforestation qui, en supprimant des « puits »
de carbone, est responsable de prés de 20 % du changement
climatique. Ce sujet, qui touche principalement [/Amazonie, les
foréts d/Afrique équatoriale et IAsie du Sud-Est, a des causes
multiples: conversion de foréts en surfaces agricoles ou en
paturages, exploitations forestiéres illégales...

Repenser nos méthodes de productions agricoles, respon-
sables d'environ 15 % des émissions de gaz a effet de serre.
En effet, I'usage d’engrais et le recours croissant a |'élevage
entrainent des émissions de gaz a effet de serre a fort potentiel
de réchauffement (méthane, protoxyde d'azote).

Réduire les émissions doit &tre une priorité. En effet, méme siles
investissements semblent importants aujourd’hui, le coGt de I'inac-
tion sera bien supérieur. Toutefois, méme avec d'importants efforts
de réduction, une partie du changement climatique ne pourra étre évi-
tée. Des stratégies d'« adaptation » spécifiques devront étre mises
en place pour atténuer certains effets: protection des ressources
en eau, recours a des cultures plus résistantes a la sécheresse,
mise en place de digues de protection, relocalisation d'activités...

Figure 1: Implications de différents scénarios d'émissions
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Source : Natixis Asset Management/GIECY.

21 Le role de I'entreprise dans la lutte
contre le changement climatique

La mise en place de plans d'action pour limiter I'ampleur du réchauf-
fement climatique prend des formes variées selon I'activité de
I'entreprise. Parmi les stratégies les plus courantes, signalons:

=>» La réduction des émissions directes: toutes les entre-
prises peuvent agir en cherchant a limiter leurs émissions
directes. Le sujet est particulierement sensible pour les
entreprises les plus émettrices comme les électriciens, les
cimentiers, les aciéristes, les raffineurs, les papetiers ou les
verriers. La mise en place de plans de réduction est pour
eux une nécessité afin de se conformer aux contraintes
réglementaires et de les anticiper, voire de se différencier
de leurs compétiteurs vis-a-vis de leurs clients, des pouvoirs
publics ou d'autres parties prenantes.

L’offre de solutions permettant de réduire les émissions
liées a I'énergie: les fournisseurs d’'équipements de sec-
teurs tres émetteurs comme la production d'électricité, les
transports, le batiment ou I'industrie ont des opportunités a
saisir en proposant des offres innovantes permettant a leurs
clients de réduire leurs émissions. Par exemple, un groupe de
construction pourra proposer des offres de batiments basse
consommation qui permettra a la société de se différencier
tout en anticipant I'évolution des réglementations thermiques.

Le développement d’une agriculture durable: les socié-
tés présentes sur des activités agricoles ont également un
role important a jouer, notamment pour lutter contre la défo-
restation et limiter les émissions du secteur agricole. Par
exemple, les solutions de fertilisation a libération controlée
permettent d'optimiser les rendements agricoles et limitent
la nécessité d'avoir recours a plus de terres cultivées, tout
en réduisant le recours aux engrais.

La question de I'adaptation concernera également les entreprises,
mais a plus long terme et de maniere plus indirecte. La lutte contre
les sécheresses ou la construction de digues nécessitera effecti-
vement des compétences du secteur privé. Si certaines sociétés
proposent effectivement des solutions permettant de répondre
a cette problématique (ex: solutions d'irrigation, de gestion de
I'eau), trés peu d'offres sont, pour l'instant, présentées comme
une réponse a cet enjeu.
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e | a température moyenne
pourrait augmenter de 2°C a
6°C d'ici la fin du siecle.

A titre de comparaison, il y
a ~20 000 ans, avec 5°C en
moins, |I'Europe du Nord était
intégralement recouverte par
un glacier’.

e |es 13 années les plus
chaudes depuis 1850 ont eu
lieu au cours des 15 derniéres
annéesZ.

® | a fonte de la banquise au
Péle Nord a atteint un record en
2012: en septembre 2012, la
superficie de la banquise a été
divisée presque par deux par
rapport a la moyenne mesurée
alaméme époque entre 1979
et 20003,

e Si la réduction des émissions
de CO, pourrait se limiter a
un codt de 1% du PIB mon-
dial, I'inaction entrainera des
co(ts bien supérieurs estimés
jusqu'a 20 % du PIB mondial4.

(1) GIEC, 2007, Bilan 2007 des changements climatiques. ® (2) Organisation météorologique mondiale,
2012, Communiqué de presse N° 942. & (3) National Snow and Ice Data Center, 2012. (http.//nsidc.org/
news/press/20121002_MinimumPR.html). Lu dans http.//www.lemonde.fr/planete/article/2012/09/20/
la-banquise-arctique-a-fondu-comme-jamais-cet-ete_1762769_3244.html  (4) Stern Review: The Eco-
nomics of Climate Change 2006 (http.//www.hm-treasury.gov.uk/d/Summary_of_Conclusions.pdf). ®
(5) GIEC, 2007 (http.//www.ipcc.chy/pdf/assessment-report/ard/syr/ard_syr_fr.pdf (p. 7))
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MAITRISE DES POLLUTIONS

11 La maitrise des pollutions et
ses implications

« Rien ne se perd, rien ne se crée, tout se transforme», nous dit
Lavoisier. Les atomes de cuivre de nos téléphones portables,
le carbone des emballages, I'azote des engrais sont dispersés
puis dilués dans I'air, les eaux et les sols. La Terre est certes
dotée de mécanismes naturels de recyclage des éléments
chimiques, a I'origine du cycle du carbone ou de I'azote. Mais
nos modes de vies couplés a la croissance démographigue ont
pour conséguences des flux d'échanges toujours plus volumi-
neux, entrainant la saturation des capacités de biodégradabilité
terrestres. C'est ainsi que le mercure s'est accumulé dans
I'organisme des poissons dans le Rhin, que les émissions de
soufre ont généré des pluies acides, que les coulées de pétrole
souillent les océans ou que les sols agricoles laissent échapper
les exces d'azote émanant des engrais et qui favorisent la
prolifération d'algues vertes nuisibles au développement de
certaines espéces aquatiques.

Nous considérons comme polluante toute dégradation des
équilibres naturels due a l'introduction de substances liées a
I'activité humaine, et plus particulierement si cette perturba-
tion est nuisible a la santé. Cette pollution peut étre chimique,
biologique, électromagnétique, bactériologique, thermique,
radioactive ou génétique. Au-dela d'un certain seuil, ces pol-
lutions deviennent toxiques et dangereuses pour la santé:
intoxications chroniques au cadmium, malformations de nou-
veau-nés dues a la radioactivité ou aux dioxines...

Depuis la prise de conscience environnementale au cours de
la seconde moitié du 20° siécle, de nombreuses pollutions
néfastes a la santé humaine ont été identifiées, comprises
et réduites. Certaines politiqgues ont permis I'interdiction de
substances facilement isolables: interdiction du plomb dans
les carburants automobiles en raison de sa toxicité humaine,
suppression de I'utilisation des gaz chlorofluorocarbures (CFC),
destructeurs de la couche d'ozone. Mais nous sommes encore
loin d"avoir résolu toutes ces problématiques de pollutions.

Décés (en millions d'individus)

Pollution de I'air intérieur
m Ozone troposphérique
m Particules en suspension

21 Le role de I'entreprise dans
la maitrise des pollutions

Les pouvoirs publics disposent d'outils de ré-internalisation des
externalités des pollutions, fondés notamment sur le principe de
pollueurpayeur et le principe de précaution. Si les entreprises
doivent a minima se conformer a ces exigences réglementaires,
elles peuvent aussi avoir un role plus proactif afin de porter cet
effort de réduction des pollutions. Les agents économiques
disposent, en effet, de plusieurs leviers liés au principe de
«|'économie circulaire » visant a réinventer I'ambition industrielle
en réduisant, recyclant et réutilisant les flux énergétiques et
matiere.

Ceci peut passer par:

=» la promotion de I'écoconception en considérant et
réduisant des la conception du produit les impacts
environnementaux sur I'ensemble du cycle de vie. Ce
levier requiert des innovations et des partenariats inter
meétiers sur I'ensemble de la chaine de valeur.

=» la collecte, le tri, le recyclage et la valorisation
énergétique des déchets pour les acteurs traditionnels
proposant ce type de services aux collectivités (utilities)
mais également pour des acteurs spécialisés sur la
valorisation d’un type de déchet, comme la méthanisation
agricole ou la valorisation des laitiers (déchets de I'industrie
de I'acier) dans les cimenteries.

=» le développement des activités de traitement des
pollutions industrielles comme des acteurs spécialisés
dans les équipements de mesure, de contréle ou de
filtration.
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e La pollution industrielle
fait autant de ravages sur
la santé que le paludisme’.

e Un litre d'huile usagée
déversé dans la nature
peut couvrir 1000 m? d'eau
et empécher |'oxygénation
de la faune et de la flore
pendant des années?.

e On estime que chaque
année, plusieurs millions de
tonnes de déchets plastiques

terminent dans les océans3.
e Chague année, les plus
grandes sociétés miniéres
du monde entier déversent
plus de 180 millions de
tonnes de déchets miniers
dangereux dans les rivieres,
les lacs et les océans#.

e | e colt financier de la
pollution par les 3 000 plus
grandes entreprises du
monde s'éleve a 1600 mil-
liards d'euros?.

0
2010 2030 2050

(1) Blacksmith Institute — Green Cross Switzerland, 2012, The World's Worst Pollution Problems :
Assessing Health Risks at Hazardous Waste Sites. ® (2) ADEME, A chaque déchet des solutions :
huiles minérales et synthétiques entieres usagées.  (3) UNER Distribution of Marine Litter. ®
(4) Earthworks — MiningWatch Canada, 2012, TROUBLED WATERS - How mine Waste dumping is
Poisoning our Oceans, Rivers, and Lakes. ® (5) UNEP Fl / Trucost, 2010.
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Source: OCDE, 2012.
Figure 2: Déces prématurés dans le monde liés
a certains risques environnementaux sans mise en place

de nouvelles politiques d'ici a 2050
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PRESERVATION DES RESSOURCES

11 La préservation des ressources et ses implications

Qu'elles soient renouvelables (agricoles, forestieres, eau, etc.)
ou non renouvelables (énergies fossiles i.e. pétrole, gaz, char
bon, métaux, etc.), les ressources sont limitées ou, a minima,
non suffisamment renouvelables pour subvenir durablement
a nos besoins.

La plupart des estimations de réserves énergétiques et mi-
niéres en années sont inférieures a 100 ans au rythme actuel
de consommation. Indium, étain, zinc, or... vont s'amenuiser
rapidement. Lidée d'un pic de la production pétroliere avant
2030 est désormais acceptée par la plupart des experts.

Au-dela de I'aspect des ressources qui s'amoindrissent, les
exigences techniques dues a des extractions de plus en plus
complexes rendent les gisements pétroliers et miniers de
moins en moins rentables énergétiqguement.

Aussi, les ressources actuelles d'eau douce sont de

18 500 litres/habitant/jour.

Molybdéne : 26 %
Rhénium : 16 %

Manganése : 17 %
Etain: 12 %
Nickel : 11 %

Antimoine : 17 %

Rhénium : 52 %

Cuivre : 28 %
Molybdéne : 15 %
Argent: 13 %

Platine : 89 %
Chrome : 42 %
Zirconium : 27 %
Manganése : 24 %
Or :12%

o

Eau douce

Disponibilités d’eau douce (2007)

_ 0 — 1 000 m*/personne/an (pénurie)

1000 — 1 700 m*/personne/an (stress)
1700 — 2 500 m*/personne/an (vulnérabilité)
2 500 — 6 000 m¥/personne/an

6 000 — 15 000 m¥/personne/an

15 000 — 70 000 m*/personne/an

70 000 - 684 000 m¥personne/an

Données non disponibles

Principales réserves

' prouvées de pétrole
(en milliard de barils)

Réserves de métaux

dans le pays (exprimées en %
- seules les quantités supérieures
a 10 % sont représentées)

Source : Natixis Asset Management / USGS, U.S. Energy Information Administration, FAQ.

N

Avec I'augmentation de la démographie et de la consommation
(agriculture, industrie, etc.), les prévisions estiment que les
ressources mondiales disponibles par habitant vont décroftre et
se rapprocher dangereusement du seuil de vulnérabilité défini
par le Programme des Nations Unies pour I'Environnement (de
7 000 litres/habitant/jour).

Autre ressource a considérer, les terres arables qui pourraient
ne pas étre suffisantes pour assurer la sécurité alimentaire
d'une population devant atteindre 9 milliards d’individus en
2050, tout en préservant la biodiversité.

A ce stade, les solutions alternatives restent encore limitées :
sont évoquées les énergies renouvelables et |'efficacité énergé-
tigue pour les ressources fossiles, le recyclage et des métaux
de substitution moins rares pour les ressources minérales,
ou encore |'amélioration des rendements via des pratiques
agricoles soutenables (irrigation, fertilisation, protection des
cultures, etc.).

Antimoine : 19 %
Rhénium : 12 %
Or:10 %

~

D

Tungsténe : 61 %
Antimoine : 53 %
Terres rares : 50 %
Molybdéne : 38 %
Etain : 32 %
Mercure : 23 %
Zinc: 17 %
Cadmium : 14 %

Cadmium : 20 %
Chrome : 11 %

J

Zirconium : 40 %
Plomb : 34 %
. . Nickel : 30 %
Alimentation Zinc:22 %
Or:15%

Sous-alimentation (2010) :
925 millions de personnes touchées
Orient et
Afrique du
Nord
4%

Manganése : 15 %
Cadmium : 10 %

Pays développés

Amérique
I 2%

Latine
6%

Afrique
subsaharienne . B
26 % Asie et pacifique

62 %
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PRESERVATION DES RESSOURCES

21 Lerole de I'entreprise dans la préservation des ressources

L'ambition de ces acteurs économiques doit &tre réorientée
vers une « économie circulaire ». Toutes ces entreprises peuvent
incorporer dans leur stratégie une réflexion pour réduire leur
forte dépendance a des ressources limitées: écoconception,
écologie industrielle, valorisation des sous-produits, économie
de fonctionnalité, sont autant de concepts qui répondent au défi
de la préservation des ressources. L'ensemble des ressources
citées représente la matiere premiére de toute activité. Sibien
que tous les secteurs peuvent étre plus ou moins concernés
par la gestion des ressources:
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=» secteurs directement liés: I'agriculture, les mines et
métaux, les pétroliers, les forestiers et papetiers, les entre-
prises de recyclage, les services de distribution d’eau, etc.

=?» secteurs plus indirectement concernés: les transports
(dépendance de I'automobile au pétrole et a I'acier), la
consommiation (modes d'alimentation guidant I'agriculture
ou la pisciculture), les technologies de I'information et de
la communication, etc.

¢ Si les pays en voie de développe-
ment se hissaient aux niveaux de vie

occidentaux, l'impact écologique de
la population en 2050 équivaudrait
a celui de 72 milliards d'habitants’.

¢ 1,5Terre est nécessaire pour assumer
les besoins actuels de I'HumanitéZ.

* Métaux dont les réserves mondiales
sont inférieures a 30 ans: indium, anti-

e Alors que le pic de production du
pétrole conventionnel a eu lieu en 2005,
98 % du transport routier dépend encore
du pétrole4.

* 13 millions d'hectares de foréts sont
détruits chaque année’.

moine, palladium, plomb, or, étain, zinc,
chrome, argent, molybdenes.

(1) Jared Diamond, “What's your consumption factor ?“, 2008. ® (2) Global Footprint Network and WBCSD, Vision 2050, 2010. e (3) USGS, 2012.  (4) IFP «Les énergies pour le transport: avantages et inconvé-
nients », 2009. ® (5) FAO, «Recul de la déforestation mondiale, malgré des taux alarmants dans de nombreux pays», 2010.0
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PROTECTION DE LA BIODIVERSITE

11 La biodiversité et ses implications

La diversité biologique ou biodiversité, englobe le nombre,
la variété, la variabilité des organismes vivants, et la gamme
des écosystemes dans lesquels la vie existe et interagit.
Au-dela de la question sur le « devoir moral » de préservation du
vivant, prévenir la perte de la biodiversité est cruciale pour nos
sociétés. En effet, nos économies dépendent intégralement
des richesses naturelles de la planete : productions alimentaires,
énergie, matieres premiéres, pureté de |'air et propreté de I'eau
qui rendent la vie possible.

Au cours des dernieres décennies, la perte de biodiversité a
atteint un rythme alarmant. Les causes de cette accélération
sont multiples: déforestation, changement climatique,
pollutions, surexploitation des ressources naturelles,
introduction d'espéces invasives dans des zones fragiles...
L'Union Internationale pour la Conservation de la Nature (UICN)
constate que le taux d'extinction actuel pourrait déja étre
10 000 fois supérieur au taux naturel, soit T mammifére sur 4,
1 amphibien sur 3 et 1 oiseau sur 8 menaceés d'extinction. Une
réduction, voire une perte de biodiversité implique des impacts
environnementaux, mais €également sociaux et économiques.

Figure 4: Les

Dans son étude « L'économie des écosystemes et de la
biodiversité» (TEEB), 'ONU a évalué entre 2 000 et 4 500
milliards de dollars par an les colts associés aux pertes de
biodiversité et a la dégradation des écosystemes.

La protection efficace des écosystémes sensibles et la gestion
des zones protégées constituent une grande partie de la
réponse a la crise d'extinction.

La Convention de 1992 sur la diversité biologique (CBD) a été
le premier document juridiguement contraignant a reconnaitre
la biodiversité comme «une préoccupation commune a
I"'Humanité». En 2010, I'ONU a proclamé gque la période de
2011-2020 devait étre la « Décennie des Nations Unies sur la
Biodiversité » et a fixé plusieurs objectifs tels que: prévenir
|"extinction des especes reconnues comme menacées,
ou encore protéger au moins 17 % des eaux intérieures et
10 % des zones cotiéres. Ce plan prévoit également de lutter
contre les pollutions, de promouvoir une utilisation durable
des ressources naturelles, ainsi que des pratiques durables en
matiere d'agriculture, d’aquaculture ou de sylviculture.

points «sensibles» de biodiversité (Hotspot)

1. Province floristique de Californie

2. Polynésie et Micronésie

3. Bois de pins et chénes de Madrean

4. La Mésoamérique

5.lles des Caraibes

6. Tumbes-Choco-Magdalena incluant les lles Galdapagos
7.Andes Tropicales

8.Foréts pluviales tempérées valdiviennes

9. Cerrado

10. Foréts atlantiques

11. Succulent Karoo

12. Royaume floral du Cap

13. Maputaland-Pondoland-Albany

14. Madagascar et les iles de I'Océan Indien

15. Foréts cotieres d'Afrique occidentale
16. L'Afromontane orientale

17. Corne de |'Afrique

18. Forét guinéenne de |'Ouest africain

Un point sensible de biodiversité (hotspot) se définit comme une zone géographique qui d'une part, contient au moins 1 500
espeéces végétales endémiques et d'autre part, a perdu au moins 70 % des espéces présentes dans leur état originel.

19. Bassin Meéditerranéen

20. Iran et Anatolie

21. Caucase

22. Montagnes d'Asie Centrale

23. Himalaya

24. Les Ghats occidentaux et le Sri Lanka
25. Montagnes de la Chine Occidentale
26. L'indo-Burma

27. Le Sundaland

28.Les Philippines

29. Wallacea

30. Sud-Ouest de I'Australie
31.Japon

32.Les fles de I'est de la Mélanésie
33.Nouvelle-Calédonie
34.Nouvelle -Zélande

Source: OCDE, 2012.
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PROTECTION DE LA BIODIVERSITE

21 Le role de I'entreprise dans la protection de la biodiversité

Les entreprises peuvent exercer leurs activités tout en cher
chant a limiter leurs impacts négatifs sur la biodiversité. Les
politiques les plus volontaristes cherchent tout d'abord a
prévenir les risques en évaluant et limitant les impacts de
I'activité de I'entreprise. En plus de cet aspect de prévention,
des mécanismes permettant une réponse rapide en cas
d'accident grave, (comme une marée noire) doivent étre
prévus pour limiter les conséquences de ces évenements.
L'analyse de ces éléments fait partie intégrante du processus
d'investissement de Mirova.

Au-dela des impacts sur la biodiversité provenant du chan-
gement climatique et de la pollution, certaines activités
industrielles peuvent avoir des impacts directs sur la biodi-
versité, par exemple:

=>» Barrages et réservoirs: la construction de barrages
nécessite d'inonder les rives et les plaines pour en
faire des réservoirs d'eau. Les 40 000 réservoirs
construits dans le monde couvrent ainsi une super-
ficie totale de 500 000 km?. Ainsi, méme si I'énergie
hydraulique est considérée comme une énergie propre,
elle implique des conséquences locales importantes.
Au-dela des impacts sociaux (déplacement de popula-
tions) liés aux réservoirs d'eau artificiel, ces barrages
ont de forts impacts sur la biodiversité. Les barrages
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empéchent par exemple les poissons de remonter le
fleuve (périple nécessaire a leur reproduction) et pro-
voquent des changements de température, de teneur
en oxygene, tout en affectant les éléments nutritifs
dans I'eau. Tous ces éléments engendrent des impacts
négatifs sur la capacité des espéces a s'adapter a leur
environnement. |l existe plusieurs fagons pour les entre-
prises d'atténuer ce risque, en évitant, par exemple, la
construction de barrages dans les endroits riches en
biodiversité, en mettant en place les infrastructures
permettant le déplacement d'especes migratoires, ou
en maintenant le débit des fleuves naturels et la qualité
de 'eau.

Ballastage : chaque année, environ 10 milliards de tonnes
d'eau de ballast (dispositifs utilisés par les bateaux afin
de faciliter la navigation) sont transportés et échangés
dans le monde entier. Les opérations de déballastage
impliquent des rejets d'eaux, qui peuvent contenir des
espéces exotiques envahissantes. Ces rejets entrainent
des lors des impacts négatifs sur I'environnement
marin local. Il est important que les entreprises de
transport maritime utilisent des systemes de filtration,
d'ultraviolets ou d'autres traitements efficaces des eaux
de ballast pour limiter I'expansion d'especes invasives.

récifs coraliens sont estimés a plus de

® En 2010, pres de 2/3 des écosys-
téemes de la planéte étaient considé-
rés comme dégradés en raison d'une
mauvaise gestion et une absence
d'investissement pour assurer leur
bon fonctionnement!’.

e | a Liste rouge de I'UICN a identifié
1,8 million d'espéces menacées sur

les 13 millions d'espéces existantesZ.

e | a privation des services écosysté-
migques pourrait mener a une perte
de 25 % de la production alimentaire
mondiale d'ici 20503.

® L es services essentiels rendus a
['Humanité par les écosystemes des

72 billions USD par an, comparable au
revenu national brut mondial4.

® En 2010, des objectifs ont été fixés
a Nagoya afin de préserver la biodi-
versité. Les frais d'exécution ont été
estimés entre 60 milliards et 150 mil-
liards d'euros®.

foréts, de I'eau douce, ou encore des

(1) UNEP 2012, Ecosystem Restoration Conference of the Parties to the Convention on Biological Diversity. ® (2) IUCN, 2008, Wildlife in a Changing World: An Analysis of the 2008 IUCN Red List of Threatened
Species. ® (3) UNER 2009, The Environmental Food Crisis The environment's role in averting future food crisis. ® (4) UNER 2010, Dead Planet, Living Planet Biodiversity and Ecosystem Restoration for Sustai-
nable Development. e (5) European Commission, 2011, Our life insurance, our natural capital | an EU biodiversity strategy to 2020.
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LIBERTES FONDAMENTALES

11 Les libertés fondamentales: noyau dur des droits humains

Bien que les droits de I'Homme fondamentaux soient indi-
visibles et presque impossibles a hiérarchiser tant ils sont
interconnectés, il existe un noyau dur de droits et de libertés
indispensables au respect de la dignité de I'Homme et a son
développement tel quAmartya Sen le congoit au travers de
son «approche par les capabilités »4 Lensemble de ces
droits peut étre rassemblé sous le concept de «libertés
fondamentales ».

Il s'agit en tout premier lieu de protéger l'intégrité physique
et morale de tout individu: le droit a la vie, au traitement
décent, la liberté de choix, I'égalité de traitement, etc. Ainsi,
toute forme de mise en danger d'autrui, d'esclavage, de
travail forcé ou dans des conditions dégradantes constituent
une atteinte directe aux libertés fondamentales.

Les grands référentiels internationaux protégent tout particu-
lierementles populations vulnérables (les minorités ethniques
ou religieuses, les femmes, les enfants, les personnes en
situation de handicap, les populations autochtones, etc.).
Le travail des enfants et toutes les formes de discrimination
violent par conséquent les droits fondamentaux.

D’autres aspects, tels que la liberté d'association et le droit
a lanégociation collective, sont en outre indispensables a la
protection des autres droits fondamentaux. La liberté d'opi-
nion et d'expression, le droit a I'information et le respect de
la vie privée font, quant a eux, partie intégrante des libertés
fondamentales dans le sens ou ils constituent des passe-
relles incontournables a I'accomplissement de l'individu et
au développement de ses « capabilités ».

Figure 5: Nombre de victimes du travail forcé par région

Source : Organisation Internationale du Travail, 2012.
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LIBERTES FONDAMENTALES

21 Le role de I'entreprise dans le respect des libertés fondamentales

Les libertés fondamentales doivent avant tout étre protégées
par les Etats, mais les entreprises ont également un réle
majeur a jouer. Dans ses Principes Directeurs publiés en
2011, John Ruggie?’ précise que les entreprises se doivent
de respecter ces droits, et de réparer toute violation en
mettant en place des voies de recours effectives. Bien que
ces Principes n'imposent pas de nouvelles obligations aux
entreprises, ils sont structurants car ils clarifient le cadre de
|'analyse des pratiques sociales. D'une part, les Principes pré-
cisent le périmétre de droits humains a respecter a minima,
i.e. ceux qui fondent la Déclaration Universelle des Droits de
I'Homme, les deux pactes associés?, et les 8 conventions
fondamentales de I'Organisation Internationale du Travail.
D’autre part, ils mettent en lumiére la responsabilité directe
de I'entreprise, au-dela du réle joué par I'Etat.

Les libertés fondamentales se situent au coeur du socle de
droits humains a respecter et a promouvoir. Dans le cadre
de I'analyse RSE/ d'une entreprise, il s'agira alors d'évaluer
la facon dont I'exposition aux risques est gérée, et comment
I'entreprise remédie a toute violation qu'elle aurait causée
directement ou indirectement via ses partenaires commer-
ciaux. Cette analyse se décline sur I'ensemble des parties
prenantes du périmeétre de responsabilité (collaborateurs,
fournisseurs et sous-traitants, clients, populations locales),
et s'entend donc au-dela des seuls droits au travail.

Pour s'assurer du respect et de la promotion des libertés
fondamentales, il faudra par exemple passer au crible les
aspects suivants:

REPERES /1IN

=?» Les conditions de travail, en particulier dans la chaine
d’approvisionnement: les risques de conditions de tra-
vail abusives (travail forcé, travail des enfants, conditions
indécentes, etc.) se situent bien souvent en amont de la
chaine de valeur, en particulier lorsque les fournisseurs
et sous-traitants sont situés dans des pays en dévelop-
pement, notamment dans les secteurs du textile et de
I'agroalimentaire. Lobjectif de I'analyse RSE sera donc
d'évaluer les systemes préventifs mis en place (chartes,
formation, etc.), les dispositifs de contréle (audits), et
les voies de recours en cas de mauvaises pratiques
(mécanismes de plainte pour les travailleurs, revue des
controverses passées et des actions correctives, etc.).

=» Lerespect des libertés d’association et de négociation
collective: les libertés syndicales sont généralement
bien respectées dans les pays ou les réglementations
sont strictes en la matiere (Europe essentiellement),
mais souvent ignorées dans les zones moins encadrées
sur le plan juridique (Etats-Unis, pays émergents, etc.).
La revue RSE évalue les mesures mises en place pour
assurer le respect de ces libertés fondamentales et les
promouvoir dans I'ensemble des implantations de I'en-
treprise (e.g. signature d'accords-cadres internationaux).
L'analyse cherche également a identifier d'éventuelles
mauvaises pratiques (intimidations, licenciements abu-
sifs d'affiliés, campagnes antisyndicales, etc.).

Ces exemples illustrent quelgues aspects de I'analyse du
respect des libertés fondamentales par les entreprises, mais
ne reflétent pas exhaustivement I'évaluation. Celle-ci se
décline en une diversité de critéres pour chaque partie pre-
nante du périmetre de responsabilité (e.g. protection des
données privées des clients, non-discrimination, etc.).

¢ 215 millions d’enfants travaillent
a travers le monde, souvent a plein
temps’.

¢ 21 millions de victimes du travail
forcé dans le monde: 3 personnes
sur 1 000 sont donc prises au piege
d’emplois qui leur ont été imposés par

la contrainte ou la tromperie et qu’elles
ne peuvent quitter?.

¢ 34 pays n'ont pas ratifié la conven-
tion de I'Organisation Internationale du
Travail (OIT) sur le respect du droit d'as-
sociation et 15 pays n'ont pas ratifié la
convention sur la non-discrimination.

® 80% de la population mondiale vit
dans des régions ou la liberté de la
presse n’est pas totalement respec-
téed.

(1) Site internet de I'0IT, 2012 (http .//www.ilo.org/global/topics/child-labour/lang--fr/index.htm#a3). ® (2) Communiqué de presse OIT, juin 2012 - (http .//www.ilo.org/global/about-the-ilo/newsroom/news/
WCMS_182005/lang--fr/index.htm). ® (3) Freedom of the Press 2012, Freedom House (http ;//www.freedomhouse.org/sites/default/files/Booklet%20for %20Website.pdf). ® (4) Ce concept d’Amartya Sen,
économiste indien et prix Nobel d'économie en 1998, considére que «le bien-étre individuel n’est plus mesuré par I'utilité mais par la capabilité, a savoir par la liberté qu’a un individu de choisir le type de
vie qu'il souhaite mener».  (5) Ruggie est le secrétaire général de I'ONU chargé de la question des droits de I'Homme appliqués aux entreprises. En 2011, il a publié «Les Principes Directeurs relatifs aux
entreprises et aux droits de I'Homme » . mise en ceuvre du cadre de référence « Protéger, respecter et réparer», adopté par le Conseil des Droits de I'Homme de I'ONU. e (6) Pacte relatif aux droits civils et
politiques et le Pacte relatif aux droits économiques, saciaux et culturels. ® (7) RSE: Responsabilité Sociale de I'Entreprise.
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DROIT A LA SANTE

11 Le droit a la santé, I'un des axes

fondateurs du concept
de développement humain

Le droit a la santé est consacré par de nombreux instruments
internationaux et régionaux sur les droits de I'Homme,
au premier rang desquels la Déclaration Universelle des
droits de I'Homme?. Il est énoncé dans la constitution de la
plupart des pays, et fait partie des Objectifs du Millénaire
pour le Développement de I'ONU. En tant que droit
humain fondamental, la santé constitue ainsi |I'un des axes
incontournables du développement: un développement qui
soit durable, et qui dépasse les seuls aspects économiques
en prenant en considération des enjeux clés, tels que la santé
et la longévité (comme en témoignent la création I'Indice
de Développement Humain (IDH) ou des travaux de mesure
des performances économiques et du progrés social, tels
gue ceux de la Commission Stiglitz9).

Le droit a la santé revét plusieurs facettes. Il repose
notamment sur |'existence de services de santé, un acces
équitable aux soins pour tous, des conditions de travail
s(@ires et saines ou encore une alimentation saine. Une part
significative de la population mondiale ne bénéficie néanmoins
pas de ces droits indispensables & un développement humain
acceptable.

En effet, prés de 20% de la population mondiale n'a pas
acces aux soins médicaux les plus élémentaires, des millions
d'accidents du travail mortels ont lieu chaque année, et
1,4 milliard de personnes adultes sont en surpoids dans
le monde.

Figure 6: Evolution des principaux risques

relatifs a la santé

Risques traditionnels

Tabac

Sédentarité et
inactivité physique
Surpoids

Pollution atmosphérique
urbaine

Insécurité routiere
Risques professionnels
Sous-nutrition

Pollution de I'air intérieur
Hygiene

Degré
de
risque

Risques modernes

Temps

Source: OMS, 2009, "Global health risks, Mortality and burden of disease attributable to selected major risks".

21 Lerole de I'entreprise dans
le respect et la promotion
du droit a la santeé

En tant que droit humain fondamental, le droit & la santé doit
avant tout &tre protégé par les Etats, mais les entreprises
ont également un réle majeur a jouer. Dans ses Principes
Directeurs publiés en 2011, John Ruggie® précise que les
entreprises se doivent de respecter ces droits, et de réparer
toute violation en mettant en place des voies de recours
effectives.

Bien que ces Principes n'imposent pas de nouvelles obliga-
tions aux entreprises, ils sont structurants car ils clarifient
le cadre de I'analyse des pratiques sociales. D'une part, les
principes précisent le périmétre de droits humains a respec-
ter aminima, i.e. ceux qui fondent la Déclaration Universelle
des droits de I'Homme, les deux pactes associés’, et les 8
conventions fondamentales de |I'Organisation Internationale
du Travail. D'autre part, ils mettent en lumiére la responsa-
bilité directe de I'entreprise, au-dela du role joué par I'Etat.

L'exposition des entreprises aux problématiques de santé
varie fortement selon leur secteur d'activité et leur implan-
tation géographigue. Dans le cadre de I'analyse RSE¢ d'une
entreprise, il s'agira alors de comprendre dans quelle me-
sure I'entreprise propose des solutions aux enjeux de la
santé, et d'évaluer la fagon dont I'exposition aux risques est
gérée. Cette analyse se décline sur I'ensemble des parties
prenantes du périmétre de responsabilité (collaborateurs,
fournisseurs et sous-traitants, clients, populations locales).

Pour s'assurer du respect et de la promotion du droit a la
santé, il faudra, par exemple, passer au crible les aspects
suivants:

=>» La santé et la sécurité au travail : certaines activi-
tés (construction, industries extractives, etc.) peuvent
induire des risques significatifs pour la santé et la sécu-
rité des employés et des sous-traitants (taux d'acci-
dents élevés, exposition a des substances nocives
pouvant provoquer des maladies professionnelles, etc.).
L'objectif de I'analyse RSE est donc d'étudier les prin-
cipales sources de risques, d'évaluer les systemes de
management et les résultats obtenus (amélioration
des indicateurs, etc.). La prévention et la gestion des
risques psychosociaux font également partie de cette
section de I'analyse RSE.

Le développement de produits répondant aux
enjeux liés a la santé: de par la nature de leur acti-
vité, certaines entreprises peuvent plus spécifique-
ment apporter des solutions a certaines probléma-
tiques de santé. Les groupes pharmaceutiques peuvent,
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par exemple, favoriser I'accés aux médicaments pour
tous, notamment dans les pays émergents (prix flexibles,
transfert de compétences, etc.). Les secteurs de I'agro-
alimentaire peuvent, quant a eux, contribuer a une nutri-
tion plus saine, notamment en reformulant leurs produits
(moins de sucres, de sels, d'acides gras saturés). L'ana-

environnantes (émissions de poussiéres, pollutions de I'air
ou de I'eau, etc.). Il s'agira alors d'analyser les mesures
préventives (e.g. mécanismes de filtrage), les dispositifs
de consultation, ou encore les mesures de réparation en
cas de plaintes. Une revue des controverses est systéma-
tiguement réalisée pour les secteurs fortement exposés.

lyse RSE cherche donc a identifier les acteurs les mieux
positionnés en la matiere, et a 'inverse, ceux dont les  Ces exemples illustrent quelques aspects de I'analyse du
produits peuvent s'avérer nocifs pour la santé. respect et de la promotion du droit a la santé par les entre-
prises, mais ils ne refletent pas exhaustivement |'évaluation.
=% La protection des populations locales: certaines acti-  Celle-ci se décline en une diversité des critéres, pour chaque
vités peuvent avoir des impacts directs sur la santé des  partie prenante du périmetre de responsabilité.
populations locales. Les industries extractives sont, par
exemple, sources de nuisances pour les communautés

REPERES oy

* Plus de 2,3 millions de décés par « 6,9 millions d’enfants dgés de ¢ 2,8 millions de personnes décé-
an sont causés par des accidents du  moins de 5 ans sont décédés en dentchague année des conséquences
travail ou par des maladies profes- 2011, dont 58 % & cause de maladies  de leur surpoids ou de leur obésité3.

sionnelles. infectieuses?.

* Environ 20 % de la population mon-
diale n'a pas acces aux soins médi-
caux les plus élémentaires’.

(1) «L'assurance maladie privée dans les pays en développement — une solution pour les pauvres ?» aoGt 2005 (http .//www.oecd.org/fr/dev/35337619.pdf ). ® (2) Site internet de I'OMS, 2011 (http //www.who.int/
gho/child_health/mortality/mortality_under_five/en/index.htmi). e (3) Site internet de I'OMS, 2012 (http .//www.who.int/features/factfiles/obesity/fr/index.htmi). ® (4) Article 25.1 de la DUDH. Le droit & la santé est
également mentionné dans les articles 7.b et 12 du Pacte relatif aux droits économigues, sociaux et culturels. ® (5) La Commission sur la Mesure de la Performance Economigue et du Progrés Social a été créée début
2008 sur I'initiative du gouvernement frangais. ® (6) J. Ruggie est le secrétaire général de 'ONU chargé de la question des droits de I'Homme appliqués aux entreprises. En 2011, il a publié «les Principes Directeurs
relatifs aux entreprises et aux droits de I'Homme »: mise en ceuvre du cadre de référence «Protéger, respecter et réparer», adopté par le Conseil des droits de I'Homme de I'ONU. e (7) Pacte relatif aux droits civils et
politiques et le Pacte relatif aux droits économiques, sociaux et culturels. ® (8) RSE: Responsabilité Sociale de I'Entreprise.
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DROIT AU DEVELOPPEMENT

11 L’amélioration du niveau de vie et I'acces a I'éducation,
pierres angulaires du développement des «capabilités»

L'acces a un niveau de vie décent fait partie du socle des droits
humains fondamentaux. L'éradication de la pauvreté reléve ainsi
des Objectifs du Millénaire pour le Développement de I'ONU.
La Déclaration Universelle des droits de 'Homme et le Pacte
relatif aux droits économiques, sociaux et culturels mettent
ainsi I'emphase sur le droit aux produits et services de base
(«I"alimentation, I'habillement, le logement, les soins médicaux
ainsi que les services sociaux nécessaires »), sur le droit au
travail, le droit a une rémunération décente et équitable, a une
protection sociale, et a la propriété physique et intellectuelle.
Pourtant, plus d'1 milliard de personnes vit encore avec moins
de 1,25% par jour a travers le globe’, 925 millions d'individus
souffrent de sous-nutrition? et 100 millions n'ont pas accés au
logement?.

Lemploi, qui devrait permettre d'améliorer ces conditions de
vie précaires reste également un probléme majeur puisque
plus de 200 millions de personnes n'ont pas accés au travail
dans le monde?, et prés de 850 millions de travailleurs et leurs
familles vivent sous le seuil de pauvreté ou juste au-dessous®.

Au-dela de la satisfaction des besoins de base, le dévelop-
pement humain a pour but de permettre I'épanouissement
de la personne, tel quAmartya Sen le congoit au travers
de son approche par les « capabilités »6. Lacces a I'éduca-
tion, au savoir et a la culture est ainsi considéré comme
|"'un des principaux leviers pour développer les potentialités
de l'individu. La réduction du nombre d'analphabétes, qui
représentent aujourd’hui prés de 800 millions d'individus”
dans le monde, constitue alors un enjeu central pour le déve-
loppement humain.

Figure 7: Ratio de la population pauvre disposant de moins de 1,25 $ par jour (PPA - % de la population)

0,2%

RENEN 7%

En % de la population totale du pays
(les pays restés en blanc sont ceux pour lesquels il n'y a pas de données)

Source : Banque Mondiale, 2011.
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DROIT AU DEVELOPPEMENT

21 Le role de I'entreprise dans le respect du droit au développement

En tant que droit humain fondamental, le droit au dévelop-
pement doit avant tout &tre protégé par les Etats, mais les
entreprises ont également un réle majeur a jouer. Dans ses
Principes Directeurs publiés en 2011, John Ruggie? précise
que les entreprises se doivent de respecter ces droits, et
de réparer toute violation en mettant en place des voies de
recours effectives. Bien que ces Principes n'imposent pas de
nouvelles obligations aux entreprises, ils sont structurants car
ils clarifient le cadre de I'analyse des pratiques sociales. D'une
part, les principes précisent le périmétre de droits humains a
respecter a minima, i.e. ceux qui fondent la Déclaration Univer-
selle des droits de I'Homme, les deux pactes associés?, et les
8 conventions fondamentales de I'Organisation Internationale
duTravail. D'autre part, ils mettent en lumiére la responsabilité
directe de I'entreprise, au-dela du réle joué par I'Etat.

Lexposition des entreprises aux problématiques de dévelop-
pement varie selon leur secteur d’activité et leur implanta-
tion géographique. Dans le cadre de I'analyse RSE'0 d'une
entreprise, il s'agira alors de comprendre dans quelle mesure
I'entreprise propose des solutions aux enjeux de développe-
ment et d'évaluer la fagon dont I'exposition aux risques est
gérée. Cette analyse se décline sur I'ensemble des parties
prenantes du périmeétre de responsabilité (collaborateurs,
fournisseurs et sous-traitants, clients, populations locales).

Pour s'assurer du respect et de la promotion du droit au
développement, il faudra, par exemple, passer au crible les
aspects suivants:

=» Les politiques de rémunération: |'objectif de |'évalua-
tion RSE est de vérifier sil'entreprise respecte toujours les
minimas légaux, notamment en identifiant d'éventuelles
controverses, et si des mesures sont mises en place pour
aller au-dela de ses obligations (e.g. actionnariat salarié,
couverture sociale, avantages en nature, etc.). Lanalyse
ne se limite pas aux employés, et s'étend aussi aux
fournisseurs et sous-traitants (e.g. respect et promotion
du « salaire de subsistance », notamment dans les pays
en développement).

=>» Le développement d’offres de produits ou services
accessibles a tous: certains secteurs d'activités peuvent
plus spécifiquement apporter leur contribution a une
dynamique de développement, en offrant des gammes
de produits ou services dédiés aux populations a bas
revenus « BOP» 7. 'analyse RSE vise a identifier ce type
de démarches proactives (e.g. prix réduit, tarif progressif
indexé sur les revenus, etc.), en priorité sur les produits
de premiére nécessité (alimentation, soins médicaux,

logement, etc.). Compte tenu de I'importance de I'édu- 13 —

cation pour le développement humain, un accent parti-
culier est mis sur les offres favorisant I'acces au savoir
et a la culture.

Ces exemples illustrent quelques aspects de I'analyse du
respect du droit au développement par les entreprises,
mais ne refletent pas exhaustivement |'évaluation. Celle-ci
se décline en une diversité de criteres, pour chaque partie
prenante du périmétre de responsabilité (e.g. politique de
formation et restructurations responsables visant a préserver
|'employabilité, contribution au développement économique
des populations locales, protection du droit de propriété des
populations autochtones, etc.).

REPERES pummny

¢ Plus d’1 milliard de personnes vit
avec moins de 1,25 $ par jour dans
le monde’, et 925 millions d’entre elles
souffrent de sous-nutritionZ.

® L e nombre de sans-emplois dans
le monde a atteint 212 millions en
2009, soit un taux de chémage mon-
dial estimé a 6,6 %4.

¢ 796 millions de personnes de plus
de 15 ans sont analphabetes dans
le monde®.

® On dénombre 100 millions de sans-
abris et 1,6 milliard de mal-logés
dans le monde3.

(1) Banque Mondiale, 2011. e (2) FAO (http..//www.fao.org/docrep/012/al390e/al390e00.pdf). e (3) ONU, 2005, communiqué du rapporteur special sur le logement décent. e (4) BIT, 2010, « Tendances mondiales de
I'emploi».  (5) BIT, janvier 2010, communiqué de presse, (http .//www.ilo.org/global/about-the-ilo/newsroom/news/WCMS_120466/lang-fr/index.htm). e (6) UNESCO, 2011, «Rapport |'éducation pour tous, 15 ans
et plus».  (7) Ce concept d’Amartya Sen, économiste indien et prix Nobel d'économie en 1998, considére que. «le bien-étre individuel n'est plus mesuré par I'utilité mais par la capabilité, a savoir par la liberté qu'a
un individu de choisir le type de vie qu'il souhaite mener».  (8) J. Ruggie est le secrétaire général de I'ONU chargé de la question des droits de I'Homme appliqués aux entreprises. En 2011, il a publié «les Principes
Directeurs relatifs aux entreprises et aux Droits de |'Homme» : mise en ceuvre du cadre de référence « Protéger, respecter et réparer», adopté par le Conseil des droits de I'Homme de 'ONU. e (9) Pacte relatif aux droits
civils et politiques et le Pacte relatif aux droits économiques, sociaux et culturels.  (10) RSE: Responsabilité Sociale de I'Entreprise. e (11) Bottom of the Pyramid.
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GOUVERNANCE RESPONSABLE

11 Une gouvernance rénoveée a lI'aune des
nouveaux défis de croissance durable

Depuis la crise financiére, un ensemble de réformes a
été engagé par les Etats et les régulateurs nationaux et
supranationaux qui annoncent I'avénement d'un changement
de paradigme dans les modes de gestion et de surveillance
des entreprises. En effet, elle a mis en exergue la nécessité
de renforcer les pratiques de gouvernance des entreprises
pour « favoriser une croissance durable et assurer la mise en
place d'un solide systéme financier international » comme
souligné par les ministeres des finances et les gouverneurs
des bangques centrales des pays membres du G20.

A I'aune des enjeux environnementaux (stress sur les
ressources, changement climatique, atteinte a la biodiversité,
pollution, etc.) et de développement humain (sécurité
alimentaire, acces aux soins, conditions de travail, etc.) se
pose la question des modéles de croissance économique
des entreprises. Face a ce défi, le systéme de gouvernance
doit étre un vecteur de la soutenabilité de I'entreprise et
favoriser la mise en ceuvre d'une stratégie orientée vers la
création de valeur a long terme dans I'intérét de I'ensemble
des parties prenantes.

Ce changement de paradigme nous conduit par conséquent
a reconsidérer |'approche disciplinaire et incitative de la
gouvernance, telle que définie par la théorie de I'agence,
afin de proposer une approche plus intégrée conciliant les
objectifs de croissance économique et les impératifs de
responsabilité sociale.

Ainsi, nous définissons un systéme de gouvernance
responsable par la structure optimale de répartition des
pouvoirs de décisions et de contrble entre les acteurs
stratégiques et durables de I'entreprise (i.e. dirigeants,
actionnaires, et salariés) permettant d'aligner les intéréts de
ces parties prenantes avec |'objectif premier d'une création
de valeur a long terme de I'entreprise.

REPERES ////111HHHHITITITITIHT

« En France

- Publication du code de gouvernement d’entreprise de
I'AFG 2013.

- Publication du rapport 2012 de TAMF sur le gouvernement
d’entreprise et la rémunération des dirigeants.

- Projet de loi sur la gouvernance d'entreprise attendu pour
le printemps 2013 et qui pourrait introduire :

-un vote des actionnaires sur les politiques de
rémunération

- une présence obligatoire des représentants des
salariés aux conseils d'administration

2 | Les principaux enjeux
de gouvernance

On peut évoquer ici 3 grands enjeux de gouvernance:

=» I'adéquation du mode de gouvernance et de la répar-
tition des pouvoirs avec une vision long terme de
I'entreprise. Lanalyse de cet enjeu vise a évaluer d'une
part I'équilibre des pouvoirs au sein des instances de
contréle au regard des risques inhérents a la structure
capitalistique, et a mesurer, d'autre part, |'efficacité du
fonctionnement du conseil et notamment :

- sa capacité a se saisir des questions stratégiques;

- a controler I'exécutif;

- atenir compte des intéréts de I'ensemble des parties
prenantes dans le processus de décision.

I'équilibre du mode de répartition de la valeur entre
les différentes parties prenantes et sa soutenabilité
sur le long terme. L'analyse de cet enjeu vise a évaluer
le niveau de corrélation des modes de rémunération des
acteurs stratégigues de I'entreprise (dirigeants, action-
naires, salariés) avec la création de valeur a long terme.

le respect de I'éthique des affaires et des intéréts des
différentes parties prenantes dans la gestion courante
de I'entreprise. L'analyse de cet enjeu vise a évaluer la
contribution des mécanismes de gouvernance a |'efficacité
du systéme de gouvernance de |'entreprise a travers une
appréciation de la qualité de :

- I'information financiere et extra-financiére;
- du contrble interne et de gestion des risques;
- I'éthique des affaires.

» En Europe

- Publication du plan d'action de la Commission européenne
fin 2012 (ce plan inclut un calendrier prévoyant des me-
sures et dispositions qui devront étre décidées en 2013).

- Publication du rapport de I'ESMA en 2013 suite a la consul-
tation sur le role des sociétés de conseil.

- En Allemagne : consultation en cours sur des propositions
d'amendement du code de gouvernance, visant a intro-
duire une limitation des rémunérations des dirigeants.

- En Suisse : référendum « contre les rémunérations
abusives » > Minder Initiative prévu pour mars 2013




Ce document est destiné a des clients professionnels . Il ne
peut étre utilisé dans un but autre que celui pour lequel il a été
concu et ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué
a des tiers en tout ou partie sans |'autorisation préalable et
écrite de Natixis Asset Management. Aucune information
contenue dans ce document ne saurait étre interprétée
comme possédant une quelconque valeur contractuelle. Ce
document est produit a titre purement indicatif.

Il constitue une présentation concue et réalisée par Natixis
Asset Management a partir de sources qu'elle estime fiables.
Natixis Asset Management et Mirova Environment and Infras-
tructure se réservent la possibilité de modifier les informa-
tions présentées dans ce document a tout moment et sans
préavis et notamment en ce qui concerne la description des
processus de gestion qui ne constitue en aucun cas un enga-
gement de la part de Natixis Asset Management ou de Mirova
Environment and Infrastructure. Natixis Asset Management
et Mirova Environment and Infrastructure ne sauraient étre
tenues responsables 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 ou a une notation d'un OPCVM ne préjugent pas des
résultats futurs de ce dernier.

Les OPCVM, gérés par Natixis Asset Management, cités dans
ce document ont recu I'agrément de I'Autorité des Marchés
Financiers ou sont autorisés a la commercialisation en France
ou éventuellement dans d'autres pays ou la loi I'autorise.

Mirova.
Responsible investing*

Mirova est une marque de Natixis Asset Management.

NATIXIS ASSET MANAGEMENT

Société anonyme au capital de 50 434 604,76 €
RCS Paris 329 450 738 - Agrément AMF n°90 009
21 quai d'Austerlitz - 75634 Paris Cedex 13

Les OPCVM, gérés par Mirova Environment and Infrastruc-
ture, ne sont pas soumis a I'agrément de I'Autorité des Mar
chés Financiers et peuvent adopter des regles d'investisse-
ment dérogatoires décrites dans le réeglement.

Préalablement a tout investissement, il convient de vérifier
sil'investisseur est légalement autorisé a souscrire dans un
OPCVM; en particulier la souscription des OPCVM gérés par
Mirova Environment and Infrastructure, strictement réservée
a des investisseurs avertis répondant aux criteres définis
dans leur reglement.

Les caractéristiques, les frais et le profil de risque et de
rendement relatifs a I'investissement dans un OPCVM sont
décrits dans le Document d'Informations Clés pour I'Inves-
tisseur (DICI) de ce dernier. Le DICI ou le réglement et les
documents périodiques sont disponibles sur demande auprés
de Natixis Asset Management ou de Mirova Environment
and Infrastructure. Vous devez prendre connaissance du DICI
ou du reglement, qui doit vous étre remis, préalablement a
la souscription.

Dans I'hypothese ou un OPCVM fait I'objet d'un traitement
fiscal particulier, il est précisé que ce traitement dépend de la
situation individuelle de chaque client et qu'il est susceptible
d’'étre modifié ultérieurement.

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

* Rendez-vous sur www.mirova.com
¥ Suivez-nous : @Mirova_RI

MIROVA ENVIRONMENT AND INFRASTRUCTURE
Société par actions simplifiée au capital de 550 000 €
Agrément AMF n°GP 02 014 - RCS Paris 394 648 216
21 quai d'Austerlitz - 75013 Paris

L'activité de financement des infrastructures est gérée par Mirova Environment and Infrastructure,

filiale de Natixis Asset Management.

e experTisE ‘B NATIXIS

GLOBAL ASSET MANAGEMENT

* Responsible investing: investir responsable.




