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SYN T HESE

Edmond de Rothschild Asset Management (France) a construit des 2017 une
feuille de route climat alignée sur '’Accord de Paris, avec 'objectif de partici-
per a la limitation du réchauffement climatique a moins de 2 degrés. Elle a été
actualisée en 2020, afin d’'intégrer 'urgence climatique et les réponses appor-
tées par les différents acteurs économiques et les autorités de régulation.

Notre adhésion' a linitiative Net Zero Asset Managers (NZAM) en mai 2023
acte le renforcement de notre engagement climat et concrétise la démarche
développée dans cette feuille de route. En effet, Edmond de Rothschild Asset
Management engage plus de 26 milliards d’Euros d’actifs? dans I'objectif de
neutralité carbone a horizon 2050.

Le présent document vise donc a ancrer 'engagement NZAM d’Edmond de
Rothschild Asset Management (France) dans cette approche climat structu-
rée, en actualisant et en explicitant notre stratégie, organisation, gestion des
risques et mesures climatiques, en ligne avec les recommandations de la TCFD
(Task Force for Climate related Financial Disclosures).

Cette deuxieme mise a jour reconnait également I'importance grandissante de
la biodiversité, étroitement liée aux enjeux climatiques. Cela nous amene a y
inclure les enjeux biodiversité.

En ligne avec notre positionnement de maison de gestion de conviction, nous
concentrons notre analyse sur les secteurs a plus fort enjeux climat et bio-
diversité, sous l'angle des risques comme des opportunités. La démarche
développée s‘applique en priorité aux trois classes d’actifs liquides Actions,
Obligations d’entreprises et Obligations Souveraines.

Les classes d’actifs réels gérés par le Groupe Edmond de Rothschild, Private
Equity, Infrastructures et Real Estate, orientées a plus long terme, moins
liguides et a fort impact climatique, nécessitent a notre sens une approche
adaptée a leurs caractéristiques propres. Néanmoins, les éléments centraux
de la gouvernance climat d’Edmond de Rothschild AM sont communs a toutes
les classes d’actifs. Le cadre de référence, i.e., celui de la Task Force on Cli-
mate-related Financial Disclosure et son pendant, la Taskforce on Nature-re-
lated Financial Disclosure, peut étre mobilisé pour toutes les classes d’actifs.
Par ailleurs notre engagement NZAM englobe les actifs liqguides comme illi-
quides et mobilise le méme standard (NZIF)3.

1. Via Edmond de Rothschild Suisse SA
2. Soit 475% des actifs totaux éligibles
3. Net Zero Investment Framework
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COUVERNANCE

Edmond de Rothschild Asset Management
(France) a construit sa gouvernance climat
en cohérence avec les engagements existants
du Groupe Edmond de Rothschild en faveur
de la transition énergétique et environnemen-
tale. Nos organes de surveillance, le Conseil
d’Administration d’Edmond de Rothschild
(Suisse) Groupe et le Conseil de Surveillance
d’Edmond de Rothschild Asset Management
(France) ont la responsabilité finale de lali-
gnement de nos approches climat et biodiver-
sité avec la stratégie climat du Groupe.

Le Comité Asset Management Groupe
(CAMG) est en charge du pilotage et du suivi
de la démarche climat. Le Comité de Pilotage
Investissement Responsable (IR) est pleine-
ment intégré dans le CAMG et présidé par le
CEO Global AM. Différents comités opération-
nels, d’Edmond de Rothschild Asset Manage-
ment (France) tels que le Comité Dialogue et

Engagement, le Comité des Votes et le Comité
Exclusion structurent notre démarche et en
facilitent le suivi.

Edmond de Rothschild Asset Management
(France) dispose d’'une équipe IR dédiée, en
charge de forger notre approche IR, y compris
climat et biodiversité, ainsi que nos métho-
dologies vy afférentes. Elle veille notamment
a traduire les enjeux climatiques dans son
modele d’analyse ESG. Elle élabore également
les politiques d’exclusion de secteurs a risque
climatique élevé et définit et actualise les poli-
tigues de vote et d’engagement en ligne avec
notre démarche climat.

Léquipe IR s‘appuie sur des correspondants
IR au sein des équipes de gestion ainsi que
des équipes support pour favoriser au quoti-
dien la meilleure interactivité possible autour
des sujets ESG et climat.
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APPROCHE
PAR GRANDS
SECTEURS

Depuis la formalisation de sa démarche climat en 2017, Edmond de Rothschild Asset Manage-
ment (France) a fait le choix de construire son approche en s‘appuyant sur les recommandations
de la Task Force on Climate-Related Financial Disclosure (TCFD), dont le cadre de référence
pour le reporting climatique des émetteurs et investisseurs est désormais un standard. Pour
les enjeux biodiversité inclus dans cette mise a jour, nous nous appuyons sur la Taskforce on
Nature-related Financial Disclosure (TNFD), qui prolonge les travaux de la TCFD et dont les
recommandations finales ont été publiées en septembre 2023.

Nous actualisons le scénario climatique sur lequel nous basons notre approche climat, en retenant
désormais le dernier scénario Net Zero Emissions (NZE) de I’Agence Internationale de I'Energie
(AIE), publié en septembre 2023. Ce scénario normatif limite les émissions globales annuelles a 24
Gt CO, en 2030, vise la neutralité en 2050 et fait une large place aux technologies bas carbone. S'il
inclut de nouvelles technologies dites « de rupture », il met en exergue le nécessaire déploiement
massif des technologies bas carbone déja existantes.

Nous divergeons néanmoins légerement de ce scénario, en restant plus prudents sur la capture et
séquestration de CO, (CCS*) et le nucléaire civil.

Notre approche invite a ne pas se disperser et a rester concentré sur un nombre limité de secteurs
et d’émetteurs. Notre modeéle distingue 5 niveaux de risques et 5 niveaux d’opportunités en dis-
tinguant trois périodes :

= Horizon court terme (2024-2029) ;

= Horizon moyen terme (2030-2039) ;

= Horizon long terme (2040-2050).

A ce stade, 'approche reste globale et ne comporte pas, en dehors de notre analyse pays, de
déclinaisons supplémentaires par zone d’investissement géographique (Europe, US, Japon et pays
émergents). C'est encore un axe de développement pour I'avenir. On rappellera simplement que
les économies des pays émergents sont plus exposées au changement climatique que celles des
pays développés.

RISQUES CLIMATIQUES ET BIODIVERSITE

La TCFD propose une typologie en 4 axes pour identifier les risques liés aux enjeux de transition et
d’adaptation au changement climatique. Il s’agit de la Régulation, de la Technologie, des Marchés
et de la Réputation. A ces risques s'ajoutent de potentiels risques physigues. Le passage en revue
de ces axes nous a conduit a identifier 5 secteurs et 16 sous-secteurs a risque climatique élevé
dont 10 le sont dés aujourd’hui.

4. Carbon Capture and Storage
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RISQUES CLIMAT

Secteurs en risques 2024- 2030- 2040- Commentaires
élevés 1.5°C 2029 2039 2050
ENERGIE / EXTRACTIO
Risques accentués si >10% du
CHARBON X X X business model, en particulier en zone
OCDE
: . o
PETROLE - SABLES _Rlsques accentués s_| >]Oé du
X X X business model, en particulier en zone
BITUMINEUX OCDE
) Risques accentués si > 10% du
PETROLE ET GAZ - ARCTIQUE X X X business model, en particulier en zone
OCDE
: . o
PETROLE ET GAZ - _Rlsques accentués Si > ]Oé du
X X X business model, en particulier en zone
DEEPWATER OCDE
) Risques accentués si >10% du
PETROLE ET GAZ - HEAVY OIL X X X business model, en particulier en zone
OCDE
) Risques accentués si >10% du
PETROLE ET GAZ - FRACKING X X X business model, en particulier en zone
OCDE
. B Risques accentués si >10% du
PETROLE ET GAZ - GAZ DE X X X business model, en particulier en zone

HOUILLE

TRANSPORT

OCDE

Vols domest. vs internationaux,

COMPAGNIES AERIENNES X X émergence du "Flying shame” en
Europe
CONSTRUCTEURS X Risque accentué sur les constructeurs
AUTOMOBILES généralistes en Europe
Enjeu d'intensifier 'usage des
TRANSPORT MARITIME X X carburants alternatifs et d'améliorer

INDUSTRIE

I'efficacité énergétique

Développement de technologies

ACIER/ ALUMINIUM X X de rupture mais manque
d'investissements - Acier recyclable
CHIMIE A BASE DE SOURCING X X Si absence d'adaptation et évolution
FOSSILES vers la chimie verte
Développement de technologies
CIMENT X X de rupture mais manque

d'investissements

|

UTILITI

Risques accentués si > 10% du

CHARBON X X X business model, en particulier en zone
OCDE
Risques accentués si > 10% du
GAZ NATUREL X business model, en particulier en zone
OCDE
AGRICULTURE
Risques accentués sur la filiere
VIANDE DE RUMINANT X X X bovine (élevage, transformation,

restauration)

Source : Edmond de Rothschild Asset Management (France), septembre 2024
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Coté biodiversité, la TNFD identifie 5 risques principaux de transition : risques de Régulation, Tech-
nologique, de Marché, de Responsabilité et de Réputation. Lapproche sectorielle nous conduit a
identifier 5 secteurs et 6 sous-secteurs a risque élevé.

RISQUES BIODIVERSITE

Secteurs en risques 2024- 2030- 2040- Commentaires
élevés 1.5°C 2029 2039 2050
BIENS DE CONSOMMATION
30% de la perte de la biodiversité
AGROALIMENTAIRE ET X X X mondiale est due a I'utilisation des
BOISSONS sols pour la production alimentaire a
grande échelle.
MATERIAUX
Le changement de systeme implique
METAUX ET MINIERES X X X une \nten5|f|§at|on de I'extraction
miniére pour répondre aux nouveaux
besoins.
PETROLE ET GAS X X X
PRODUCTEURS D'ENERGIE/ X X X
INFRASTRUCTURES

Si absence d'adaptation et évolution
CHIMIE vers green chemistry; notamment
I'enjeu plastique

Source : Edmond de Rothschild Asset Management (France), septembre 2024

Sinotre approche par grands secteurs se concentre sur les risques de transition climat et biodiver-
sité, nous intégrons systématiquement les risques physiques liés au climat et a la biodiversité dans
notre modele d’analyse ESG, en les pondérant en fonction de I'activité et surtout de la localisation
des sites de production et de la chaine d’approvisionnement de I'émetteur si la donnée le permet.
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OPPORTUNITES CLIMAT ET BIODIVERSITE

La TCFD propose une typologie en 5 axes pour identifier les opportunités liees au changement cli-
matigue. Il s'agit de la gestion des ressources, des sources d’énergie, des produits et services, des
marchés et de la capacité de résilience. Le passage en revue de ces axes nous a conduit a identifier
25 opportunités élevées reprises ci-aprés dont 20 existent dés aujourd’hui (période 2024-2029).

OPPORTUNITES CLIMAT

Secteurs en opportunités 2024- 2030- 2040- .
. . Commentaires
élevées 2029 2039 2050
ELECTRIFICATION
. Besoin d'investissements dans les
RESEAUX DE DISTRIBUTION X X X réseaux de distribution
INDUSTRIE LOURDE - Progression de la part des
FOURNITURE DE CHALEUR combustibles alternatifs
Poids des renouvelables dans la
UTILITIES X X X production d'électricité estimé & 60%
en 2030 et plus de 90% en 2050.
SMART GRID X X X Secteurs capital goods, business

EFFICACITE ENERGETIQUE

services

Secteurs capital goods, business

STOCKAGE DE

ENERGIE X X X services
Secteurs Data centers, Internet,
T X X X Semiconductors, Software
Secteurs équipementiers autos,
TRANSPORT X X X capital goods
. Secteurs matérieux de construction
BATIMENT X X X (isolation), climatisation, biens
consom. (LED)
POMPES A CHALEUR X X 3-5 plus efficace erjgrge‘gquement
que les chaudiéres a gaz
Secteurs capital goods, business
INDUSTRIE X X X services
RENOUVELABLES
Secteurs capital goods - Economies
INDUSTRIE SOLAIRE X X X d'échelle en cours
Secteurs capital goods - frein
technologique a court terme sur
INDUSTRIE EOLIENNE X X X |'offshore et d'acceptabilité sociale
sur I'onshore
Montée en puissance progressive des
BIOMASSE X X biofuels de 2eme et 3éme génération,

y compris la SAF pour le transport
aérien

Visibilité technologique encore
insuffisante - Déploiement des

ELECTRIQUES

STOCKAGE DE BATTERIES X X capacités de stockage en batterie
stationnaire (+ 2500% GW vs 2010)
BATTERIES VEHICULES X X X Intensité concurrentielle croissance et

enjeu recyclage des batteries

Technologie mobilité durable de

HYBRIDE X X transition jusqu'en 2035
) Compétitivité de I'nydrogéne "low
HYDROGENE "LOW CARBONE" X(2035) X carbone” & partir de 2035 - bascule

sur I'industrie d'abord

Source : Edmond de Rothschild Asset Management (France), janvier 2024
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Accélération et montée en puissance
en cours - D'ici 2030, 65% des

CHIMIE VERTE

SERVICES A

SERVICE

TOUT ELECTRIQUE - VE X X X véhicules vendus seront électriques
(AIE, World Energy Outlook 2023)

Forte résilience des infrastructures

FERROVIAIRE X X X et intensité concurrentielle pour les

équipementiers - accélération de
|'électrification des réseaux

Accélération de la bascule sile prix
du pétrole durablement > 100 US$

RENOUVELABLES

FILIERES VEGETALES

L'ENVIRONNEMENT X X X Forte résilience
TESTING, INSPECTION, L
CERTIFICATION X X X Forte résilience
ECONOMIE CIRCULAIRE X X X Forte résilience - Régulation en

hausse en Europe en cours

Bénéficie de la poursuite baisse des
coUlts des équipements sur toutes les
périodes

Ensemble des filieres végétales
(production, transformation,
distribution, consommation)

Le passage en revue des axes d’analyse d’opportunités biodiversité de la TNFD (dont l'efficacité
des ressources, produits/services, marchés, utilisation durable des ressources naturelles, protec-
tion, restauration et régénération des écosystémes) nous a conduit a identifier 9 opportunités

élevées, dont 6 a court terme.

OPPORTUNITES BIODIVERSITE

Secteurs en opportunités
élevées

2024~
2029

2030-
2039

2040-
2050

INDUSTRIE AGRO-ALIMENTAIRE

REFORESTATION/FORETS
DURABLES

ECOSYSTEMES COTIERS

X

AGRICULTURE REGENERATIVE X X

PECHE/AQUACULTURE X N
DURABLE

FILIERES VEGETALES X X

PRODUITS ORGANIQUES X X X

FORETS

X X

ESPACES MARITIMES

X X

Commentaires

Changements d'utilisation des
terres a travers des techniques de
réhabilitation des sols, réintroduisant
des especes natives, etc.
Opportunités agritech.

Agroforesterie

ECOSYSTEMES MARITIMES

RECYCLING

ECONOMIE CIRCULAIR

X X

UTILITIES

Le forum économique mondial a
estimé ce marché a hauteur de 4 500

milliards de dollars en 2020.

Source : Edmond de Rothschild Asset Management (France), janvier 2024

APPROCHES CLIMAT ET BIODIVERSITE SYNTHESE 2024 | 8



POLITIQUES

CLIMATIQUES ET

BI0ODIV

Notre politique d’exclusion globale integre
plusieurs politiques d’exclusion visant des
secteurs a fort impact climat et biodiversité.
Ces politigues accompagnent activement la
transition énergétique et sont régulierement
renforcées. Il sS‘agit notamment des politiques
d’exclusion charbon thermique et énergies
fossiles non conventionnelles.

Edmond de Rothschild Asset Management
(France) a en effet défini une stratégie com-
pléete de sortie du charbon thermigque a
horizon 2034, avec un calendrier de sortie
distinguant pays développés (OCDE) et pays
émergents.

Nous avons également décidé d’exclure pro-
gressivement de nos portefeuilles les entre-
prises de pétrole et gaz non conventionnels,
en commencant par les techniques les plus
controversées compte tenu de leur impact
négatif sur 'environnement. Nous ciblons une
sortie totale des énergies fossiles non conven-
tionnelles d’ici 2040. Nous avons par ailleurs
implémenté en 2024 un politique d’exclusion
de I'huile de palme.

https://www.edmond-de-rothschild.com/
SiteCollectionDocuments/Responsible-in-
vestment/OUR-ENGAGEMENT/FR/
EDRAM-FR-Politique-Exclusion.pdf

Ces politigues sont accompagnées d'une
politique d’engagement dédiée sur le climat.
Notre engagement climat individuel et col-

—RSITE

lectif est centré en priorité sur les secteurs
et sous-secteurs identifiés comme a risques
élevés ainsi que les sociétés fortement émet-
trices en valeur absolue et/ou en intensité.
Pour ce faire, nous nous référons a la liste de
la Climate Action 100+.

Concernant les enjeux de biodiversité, nous
engageons en priorité des sociétés présentes
sur la liste de la Nature Action 100. La partici-
pation a des dépodts de résolutions climat en
assemblée générale constitue également un
levier particulier pour sensibiliser I'émetteur
guant a 'urgence climatique

Comme pour tout dialogue et engagement,
notre engagement climat et biodiversité cible
en premier lieu les émetteurs en portefeuille
(actions et obligations).

https://www.edmond-de-rothschild.com/
SiteCollectionDocuments/Responsible-in-
vestment/OUR-ENGAGEMENT/FR/
EDRAM-FR-Politique-Engagement.pdf

En dernier lieu, la politique de vote d’Edmond
de Rothschild Asset Management (France)
integre des exigences liées a la gouvernance
climatique.

https://www.edmond-de-rothschild.com/
SiteCollectionDocuments/Responsible-in-
vestment/OUR-ENGAGEMENT/FR/EdRAM-
FR-Politique-de-vote.pdf
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MESURE

e LIMPACT

METHODOLOGIES PROPRES

Léquipe IR a formalisé une approche en 5
étapes d’analyse globale du risque carbone
d’'un émetteur :

= Mesure de 'empreinte carbone ;

= Evaluation de la stratégie carbone de
I'émetteur ;

= Mesure de I'innovation des produits et ser-
vices ;

» Dialogue et engagement ;

= Prise de décision (éventuelle)

Notre modele d'analyse propriétaire EdR
BUILD considere ainsi a la fois les risques cli-
matiques qui peuvent affecter les entreprises
et les moyens mis en ceuvre par les entre-
prises pour les atténuer.

Concernant la biodiversité, EAR BUILD prend
en compte I'impact direct ou indirect de l'ac-
tivité de l'entreprise sur la biodiversité. Nous
évaluons également les efforts des entreprises
dévitement et de réduction de I'empreinte
de biodiversité ainsi que de remédiation (par
exemple, projets de reforestation, réhabilita-
tion de zones, protection des animaux).

Pour un nombre limité d’émetteurs, I'équipe IR
a également formalisé en 2023 un modele pro-
priétaire de notation d’'impact carbone, basé
sur la méthodologie Carbon Impact Analytics
(CIA) de Carbon4 Finance. Cette note interne
s‘applique exclusivement aux entreprises non
notées par Carbon4 Finance ou notées en
approche statistique (top-down) par celle-ci.

Enfin, Edmond de Rothschild Asset Manage-
ment (France) a développé depuis 2010 une

méthodologie d’analyse ESG propriétaire qui
quantifie et propose pour chague émetteur un
impact ESG, positif ou négatif, sur sa valori-
sation de long terme. Cette méthodologie a
été développée pour 'analyse actions et obli-
gations d’entreprises et integre le volet climat
aussi bien sous l'angle des risques (impact
négatif) que des opportunités (impact positif).

OUTILS DE PILOTAGE

La mesure de la résilience des portefeuilles
gérés par Edmond de Rothschild Asset
Management (France) et donc de leurs
risques carbone est la priorité et le point de
départ du pilotage effectif de la trajectoire
de décarbonation des portefeuilles. Nous
attachons également de l'importance a la
mesure des risques liés a la biodiversité de
nos portefeuilles, méme si nous sommes pru-
dents concernant un éventuel pilotage des
impacts biodiversité, étant donné les diffi-
cultés actuelles d’ordre méthodologique et
d’appréhension de ces mesures.

Ainsi, Edmond de Rothschild Asset Mana-
gement (France) a décidé de développer
une série d’outils de mesure et de pilotage
pointus mis a disposition des équipes de
gestion notamment, dont un tableau de bord
climat et un tableau de bord biodiversité. Un
tableau de bord spécifigue a été concu pour
le pilotage de nos engagements NZAM. Nous
avons choisi Carbon4 Finance comme four-
nisseur principal de ces données climat et
biodiversité.
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OBJECTIFS

OBJECTIFS CLIMAT

Dans le cadre de nos engagements NZAM,
Edmond de Rothschild Asset Management a
pris en mai 2024 les engagements suivants
pour ses actifs liquides (actions et obligations)
éligibles :

= Périmetre d’engagement initial de 70% des
AUM,

» Diminution de l'intensité carbone (scope 1
et 2) en million€ investis de 50% d’ici 2030,
par rapport au niveau de 2019,

= Atteinte d’'une intensité carbone (scope 1
et 2) en million€ investis de 13,75 million € en
2030.

Les objectifs qualitatifs et/ou quantitatifs
devraient porter en priorité sur les fonds
ayant la plus forte empreinte carbone (fonds
énergie par exemple) et sur ceux ayant une
performance carbone inférieure a leurs
indices de référence.

Nous suivrons de prés ces engagements au
fil du temps et réviserons ces objectifs au
moins tous les cing ans, en vue d’augmenter
progressivement la proportion des actifs sous
gestion couverts, jusqu’a ce que 100 % des
actifs adressables soient inclus.

Le dialogue et 'engagement climat, y compris
via notre politique de vote, constituent éga-
lement un volet important de notre adhé-
sion a linitiative NZAM. Nous visons ainsi a
minima une dizaine d’actions d’engagement
annuelles, dont trois portant spécifiquement
sur des enjeux climat et/ou biodiversité.

OBJECTIFS BIODIVERSITE

Dans un contexte de mangue de données
harmonisées et de méthodologies standar-
disées, Edmond de Rothschild AM concen-
trera dans un premier temps ses efforts sur
une meilleure compréhension des indicateurs
sélectionnés. A linstar de notre approche
d’exclusion concernant les risques clima-
tiques qui vise en priorité les secteurs aux
risques climatiques les plus élevés, nous
pourrions a l'avenir nous appuyer sur notre
liste de secteurs a haut risque biodiversité
pour ¢élaborer des politiques d’exclusion
ciblées, a commencer par I'huile de palme.
Nous visons également une montée en puis-
sance progressive de notre engagement avec
des sociétés exposées a des risques biodiver-
sité élevés.

DEVELOPPEMENT PRODUITS

Découlant de notre approche des enjeux
climat et biodiversité faisant une large place
aux opportunités, le développement produit
est un axe stratégique. Latteinte de nos objec-
tifs NZAM au niveau de la société de gestion
nécessite en effet une réorientation du mix
produit vers des fonds a plus forte résilience
climatique. Tout nouveau fonds ouvert et
fonds dédié - sauf souhait exprés contraire
exprimé par le client - a vocation a faire partie
de notre scope NZAM.
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EDMOND
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