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Introduction
Cadpre scientifique et reglementaire

Le changement climatique est I'un des défis
les plus pressants de notre époque, nécessi-
tant une action collective immédiate et ambi-
tieuse. Dans son dernier rapport d’évaluation
(ARB) publié en 2023, le GIEC avertit qu’une
réduction de 84 % des émissions de gaz
a effet de serre d’ici 2050, par rapport aux
niveaux de 2019, sera nécessaire pour limiter
’augmentation de la température moyenne
mondiale a 1,5°C, conformément aux objectifs
fixés par I’Accord de Paris. Cet effort considé-
rable doit étre mené dans un contexte ou six
des neuf limites planétaires, essentielles pour
préserver un espace de vie viable, sont déja
dépassées. Ces constats scientifiques sou-
lignent I'importance d’une transition rapide
vers une économie bas carbone.

Pour atteindre ces objectifs, le GIEC identifie
plusieurs leviers d’atténuation essentiels :

e Accélérer la transition vers
des énergies renouvelables

e Préserver les écosystemes naturels
par la lutte contre la déforestation
et le reboisement

e Décarboner les chaines
d’approvisionnement mondiales

e Améliorer I'efficacité énergétique
dans les transports, les batiments
et I'industrie

Ces actions doivent étre mises en ceuvre a
grande échelle, mobilisant tous les secteurs
de I’économie et toutes les parties prenantes,
des gouvernements aux entreprises en pas-
sant par les citoyens.

Dans ce contexte, le secteur privé, et en par-
ticulier les institutions financiéres, joue un réle
déterminant. Les gestionnaires d’actifs, par
leur capacité a orienter les flux de capitaux,
occupent une position stratégique dans la
transition environnementale. Le GIEC sou-
ligne que les capitaux mondiaux disponibles
sont suffisants pour combler les déficits
d’investissement nécessaires a I’action cli-
matique, mais que des barriéres structurelles
entravent leur réorientation vers des projets
favorisant la transition énergétique. En tant
que gestionnaires d’actifs, nous avons une
responsabilité claire : soutenir activement

les initiatives bas carbone, engager avec les
entreprises sur leurs trajectoires climatiques,
intégrer le risque climatique dans nos déci-
sions d’investissement, et réduire autant que
possible notre exposition a des actifs fossiles
devenus obsoletes (stranded assets).

Conscients de cette responsabilité et guidés
par les projections scientifiques, nous avons
fait évoluer notre processus d’investissement
pour mieux appréhender les risques clima-
tiques, accompagner les entreprises dans
leur transition et identifier les opportunités
lites a une économie bas carbone. Notre
politique climat s’inscrit dans une démarche
proactive et adaptable, prenant en compte les
évolutions réglementaires, technologiques et
scientifiques pour rester pertinente et efficace
dans la durée. A travers cette politique, nous
affirmons notre engagement a contribuer acti-
vement a la transition énergétique et environ-
nementale, en alignant nos investissements
avec les objectifs climatiques globaux.



Notre Politique Climat a également été concue
pour répondre aux exigences réglementaires
croissantes qui s’imposent aux sociétés de
gestion d’actifs en matiére de transparence et
de contribution a la transition environnemen-
tale. Ces cadres réglementaires, a I’échelle
nationale et européenne, visent a aligner
les pratiques des acteurs financiers sur les
objectifs climatiques globaux et a renforcer
leur réle dans la lutte contre le changement
climatique.

En France, I'article 29 de la Loi Energie-
Climat impose aux sociétés de gestion
d’évaluer les impacts environnementaux,
sociaux et de gouvernance (ESG) de leurs
portefeuilles. Dans ce cadre, nous publions
chaque année un rapport détaillant notre
stratégie d’intégration des criteres ESG dans
nos décisions d’investissement et les moyens
concrets déployés pour contribuer a la transi-
tion écologique. Ce rapport inclut notamment
des informations sur la part de nos encours
investis dans des entreprises actives dans le
secteur des combustibles fossiles, I'aligne-
ment de nos investissements a la Taxonomie
européenne, ainsi que notre approche des
risques climatiques, qu’ils soient physiques
ou liés a la transition.

A I’échelle européenne, plusieurs réglemen-
tations structurantes encadrent nos activités.
La Taxonomie verte de I’'Union européenne
nous demande de publier la part des activités
économiques de nos portefeuilles alignées
sur les six objectifs environnementaux définis
par I'Union européenne, tels que I'atténua-
tion du changement climatique et I'adaptation
a celui-ci. Cet exercice permet d’évaluer la
contribution directe de nos investissements
a une économie durable, en s’appuyant sur
des indicateurs comme le chiffre d’affaires,
les dépenses d’investissement (CapEXx) et les
dépenses opérationnelles (OpEx) des entre-
prises concernées.

Par ailleurs, |la Directive sur le reporting
de durabilité des entreprises (CSRD), qui
s’applique aux entreprises dans lesquelles
nous investissons, renforce notre capacité
a analyser leur impact sur le climat grace a
des données extra-financieres plus précises
et harmonisées.

Enfin, la Sustainable Finance Disclosure
Regulation (SFDR) constitue un cadre essen-
tiel pour accroitre la transparence de nos pro-
duits financiers en matiere de durabilité. Cette
réglementation conduit a classer nos fonds
selon leur degré d’intégration des enjeux ESG
(articles 6, 8 ou 9), a publier des indicateurs
clés sur la durabilité, et a communiquer sur
les principales incidences négatives (Principal
Adverse Impacts, PAI) de nos investissements
sur I’environnement et la société. A travers
ces obligations, nous sommes en mesure
d’informer nos clients de maniere claire et
détaillée sur 'impact environnemental de nos
stratégies d’investissement, en particulier en
ce qui concerne le climat.

Ces cadres réglementaires, combinés a nos
engagements volontaires, structurent notre
approche et nous permettent de renforcer
notre réle dans la transition énergétique et
environnementale. Ils garantissent égale-
ment une transparence accrue vis-a-vis de
nos parties prenantes, tout en nous incitant
a constamment améliorer nos pratiques pour
répondre aux attentes sociétales et aux défis
climatiques.
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[. Alignement a I Accord de Paris
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Lors de la COP21 en 2015, 196 pays ont signé
I’Accord de Paris, s’engageant a limiter le
réchauffement climatique a bien moins de 2°C,

idéalement 1,5°C, par rapport au niveau préin- e Limiter (voire exclure) les émetteurs

dustriel, grace a des contributions climatiques dont le niveau de temperature 5 o
nationales révisées tous les cing ans, des objec- est supérieur a 5°C 2030 et au-dela

tifs de neutralité carbone, et un soutien financier ° Accompagner les entreprises et projets

et technique aux pays en développement. dans lesquels nous investissons

Pour formaliser notre présente stratégie d’ali- vers une trajectoire d’alignement e Objectif 2030 : rendre publics nos niveaux
gnement & I’Accord de Paris, nous nous d’ici 2050 via de I’engagement d’alignement pour tous les fonds

sommes fixés plusieurs objectifs a court, moyen e 100% de nos fonds ouverts e Objectif 2035 : aligner tous les fonds ouverts
et long terme. Nous avons notamment I'ob- inférieurs & 2°C (+/- 10%) sur ’Accord de Paris

jectif a horizon 2030 d’avoir une température ) , , o )

au niveau de Pensemble des investissements e 100% des entreprises investies e Objectif 2040 : aligner tous les fonds

de Lazard Fréres Gestion de 2,5°C, objectif ont un objectif climat et mandats dédiés sur I’Accord de Paris

qui sera revu et ajusté tous les cing ans pour e Rejoindre la « Net Zero Asset e Objectif 2045 : 100% des entreprises investies
atteindre 2°C en 2050. Manager initiative » ont une trajectoire de décarbonation /

un alignement 2°C validé

e Objectif 2050 : 100% des entreprises investies
ont une trajectoire de décarbonation /
un alignement en deca de 2°C validé
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2. Recherche et expertise :
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arille interne & analyse des plans de transition

Nous nous engageons a intégrer une évaluation des risques et des opportunités liés au climat dans notre processus de recherche et d’analyse. Grace aux données fournies par
nos partenaires spécialisés (MSCI, ISS ESG, Ethifinance), Lazard Freres Gestion a développé un outil d’analyse propriétaire commun a la gestion action, obligataire et privée
qui suit de nombreux indicateurs liés aux problématiques environnementales, sociales et de gouvernance pour chaque entreprise présente dans nos portefeuilles.
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Notre grille d’analyse interne nous permet de prendre
en compte 'ESG dans chacune de nos décisions d’in-
vestissement. Les trois piliers E, S et G sont pondérés
respectivement a 30%, 30% et 40% et font I'objet d’'une
notation allant de 1 a 5. Cette notation est le résultat
d’une évaluation qualitative et quantitative réalisée sur
la base d’environ 90 indicateurs, dont les 14 PAI ren-
dus obligatoires par le reglement SFDR. Les spécificités
sectorielles de chaque entreprise sont prises en compte
via notre table de matérialité qui compile les enjeux les
plus matériels pour chaque type d’activité économique.

Cette recherche interne se traduit de facon quantita-
tive et systématique dans notre gestion. En gestion
actions, nos modeéles de valorisation integrent 'ESG
dans le co(t du capital au travers du Béta. La note
ESG interne de I’entreprise est ainsi pondérée a 20%
dans la mesure du risque spécifique de I’entreprise par
rapport au marché. Du c6té de la gestion obligataire,
nous excluons systématiquement toutes les entreprises
ayant une note interne ESG inférieure a 2, et limitons
la part des entreprises aux notes entre 2 et 3, afin de
constituer des portefeuilles dont I'impact négatif sur le
climat est limité.
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Cette grille interne d’analyse ESG prend en compte
plusieurs facteurs liés au climat comme les émis-
sions de gaz a effet de serre (scopes 1, 2 et 3), la
consommation des ressources en eau, la gestion
de I’énergie, le nombre de brevets bas carbone ou
encore les engagements des entreprises en matiére
climatique. De plus, notre partenariat avec MSCI
nous permet de mesurer I’'alignement de nos porte-
feuilles avec les engagements de I’Accord de Paris
pour limiter le réchauffement climatique a 1,5°C
d’ici 2100 en calculant une « température de por-
tefeuille » a horizon 2030. Grace a I'analyse de don-
nées fournie par MSCI, nous sommes en mesure
de quantifier les effets de scénarios de déreglement
climatique probables et d’évaluer les expositions
carbone de nos stratégies d’investissement par
rapport a leurs indices. En intégrant ces différentes
données a nos stratégies d’investissement, nous
souhaitons anticiper au mieux I'impact des évo-
lutions réglementaires et identifier les entreprises
qui prennent en compte les enjeux climatiques tant
pour en limiter les effets (risk mitigation) que pour
s’y adapter (risk adaptation).

Une analyse ciblée
des plans de transition

De nombreuses entreprises visent la neutralité carbone, mais ces
engagements nécessitent des stratégies crédibles. Lazard Freres
Gestion a développé un modele propriétaire d’analyse des plans de
transition pour évaluer les ambitions climatiques des entreprises,
identifier leurs faiblesses et engager des dialogues ciblés. Ce modele
répond aux exigences du Label ISR et aux attentes des investisseurs,
notamment institutionnels, en offrant une vision claire des risques
et opportunités liés au changement climatique. Décliné spécifique-
ment pour le secteur pétrolier et gazier, il assure une évaluation
homogeéne et précise des plans de transition. Avec cette démarche,
Lazard Freres Gestion renforce ses engagements climatiques et
accompagne ses clients dans leurs investissements responsables.

Pour en savoir plus sur notre analyse des plans de transition,
consultez notre document dédié :
=i

X

I [
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https://www.lazardfreresgestion.fr/download.aspx?Doc=W20&Ref=ANALYSE-PLAN-TRANSITION&Lang=FRA&Extension=pdf
https://www.lazardfreresgestion.fr/download.aspx?Doc=W20&Ref=ANALYSE-PLAN-TRANSITION&Lang=FRA&Extension=pdf
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Depuis plusieurs décennies, un consensus scientifique croissant alerte sur
I'impact significatif de I’activité humaine dans le réchauffement global de I'at-
mosphere, des océans et des terres. Ce phénomene découle principalement
de la hausse des concentrations de gaz a effet de serre, notamment le dioxyde
de carbone (CO,) et le méthane (CH,), émis en grande partie par la combus-
tion d’énergies fossiles telles que le charbon, le pétrole et le gaz. En effet, en
2024, selon I’Agence Internationale de I’Energie (AIE), le charbon représentait
41,5% des émissions mondiales de CO, liées a I'énergie, le pétrole environ
30%, et le gaz 20,5%. Par ailleurs, selon 'AlE, le secteur de I'énergie est
responsable de pres de 37% des émissions mondiales de méthane, derriere
I’agriculture (40%)*.

A I’heure ol la compétitivité des énergies renouvelables et des technologies
propres s’accélere, la réduction de la dépendance aux énergies fossiles consti-
tue une mesure cruciale pour limiter la hausse des températures et respecter
les objectifs de I’Accord de Paris. Cette transition s’impose également sur le
plan financier : les actifs fossiles, soumis a une évolution rapide des colts,
aux contraintes réglementaires et aux nouveaux paradigmes économiques,
s’exposent a un risque croissant d’obsolescence et pourraient devenir des
actifs échoués.

Dans ce contexte, Lazard Freres Gestion a adopté en 2020 une approche
proactive avec une stratégie d’exclusion compléte du charbon thermique d’ici
2030, élargie en 2024 aux secteurs du pétrole et du gaz afin de couvrir I’en-
semble des énergies fossiles. Cette stratégie repose sur deux piliers complé-
mentaires : I’exclusion des sociétés les plus polluantes et I'engagement. Elle
s’applique a ’ensemble des portefeuilles gérés en Gestion Institutionnelle et
Gestion Privée, et vise a lutter efficacement contre le changement climatique,
réduire la pollution humaine et maitriser les risques financiers, réglementaires,
physiques et de réputation liés aux actifs fossiles dans le cadre de la transition
énergétique.

Le secteur pétrolier et gazier est I'un des plus exposés aux enjeux liés a la
transition énergétique. En raison de la nature méme de leurs activités, ces
entreprises sont confrontées a des défis complexes.

Face a ces particularités, notre méthodologie d’Analyse des Plans de
Transition a été déclinée pour répondre aux enjeux propres a ce secteur. Elle
integre des indicateurs dédiés qui nous permettent d’évaluer non seulement
les ambitions climatiques des entreprises, mais aussi leur capacité a adopter
des modeéles économiques compatibles avec les objectifs de décarbonation.

Cette analyse ciblée influence directement nos décisions d’investissement.

Pour les entreprises dont plus de 5% de la production provient de la fractu-
ration hydraulique (fracking)*, nous appliquons un critere strict : elles doivent
disposer d’un plan de transition crédible. En I’'absence de tels engagements,
ces entreprises sont exclues de nos investissements.

e Les entreprises dont plus de 5% de la production est issue de gaz
de couche ou gaz de charbon (coal bed methane), de sables
ou schistes bitumineux (oil sands et oil shale), et de pétrole extra-lourd
(extra-heavy oil) sont strictement exclues.

e Les entreprises dont plus de 10% du chiffre d’affaires est issu d’énergie
fossile conventionnelle font toutes I’objet d’'une analyse de leur plan
de transition climatique. Si ce dernier n’est pas crédible, Lazard Freres
Gestion entame une démarche d’engagement avec la société en vue
de la faire progresser sur les failles identifiées.
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Lazard Freres Gestion exclut tout investissement dans
les entreprises dont :

e Plus de 10% du chiffre d’affaires provient
d’activités liées au charbon thermique

e Plus de 10% du mix énergétique
(par MWh généré) repose sur le charbon

e La production annuelle de charbon thermique
dépasse 10 MT par an

e |es capacités installées fonctionnant
au charbon sont supérieures a 5 GW

De plus, nous excluons toute entreprise ayant des pro-
jets de développement de mines de charbon thermique
ou de centrales thermiques a charbon.

Ces seuils ne s’appliquent pas aux entreprises dont la
trajectoire a été validée par la Science Based Target
initiative (SBTi) a condition qu’elles n’aient pas prévu
d’expansion de leurs capacités dans le secteur du
charbon.

-
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Renforcant ses engagements vis-a-vis des sociétés exposées aux pétrole et gaz, Lazard Fréres Gestion a
€galement défini une politique concernant les entreprises impliquées dans ce secteur. Le secteur pétrolier et
gazier est I’'un des plus exposés aux enjeux liés a la transition énergétique. En raison de la nature méme de
leurs activités, ces entreprises doivent faire I'objet d’'une analyse spécifique. Face a ces particularités, notre
méthodologie d’Analyse des Plans de Transition integre des indicateurs dédiés qui nous permettent d’évaluer
non seulement les ambitions climatiques des entreprises, mais aussi leur capacité a adopter des modéles
économiques compatibles avec les objectifs de décarbonation. Cette analyse ciblée influence directement
nos décisions d’investissement, notamment au travers de nos exclusions.

Nous excluons ainsi toutes les entreprises de la filiere amont (exploration et production) dont plus de 5% de
la production provient des sources suivantes :

e Le gaz de couche ou gaz de charbon (coal bed methane)

e Le pétrole issu de sables bitumineux et les schistes bitumineux (oil sands et oil shale)
e |Le pétrole extra-lourd (extra-heavy oil)

e Fracturation hydraulique (fracking)*

Les entreprises dont plus de 5% de la production provient de la fracturation hydraulique font I'objet d’une
analyse des plans de transition climatique, selon I’analyse interne de Lazard Fréres Gestion, qui pourra mener
a une intégration dans I'univers investissable si le plan est considéré comme acceptable.

Cette analyse quantitative, propre a ce sous-secteur, s’articule autour de trois points :

e Analyse des trajectoires et objectifs
Données carbone, données méthane et définition de la cible.

e Analyse des moyens mis en ceuvre

Analyse des risques, investissements dédiés a la Transition, adoption des meilleures pratiques
dans la gestion des projets, santé et sécurité, utilisation des crédits carbone,
gestion de la chaine de valeur et transition juste.

e Analyse de la gouvernance

Qualité de la gouvernance, organisation de la gouvernance, mécanismes incitatifs liés au climat,
pilotage et suivi de la trajectoire et lobbying en matiére d’environnement.
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Pétrole et gaz conventionnels

En ce qui concerne les sociétés dont la production provient des énergies fossiles
conventionnelles, elles font I'objet d’une vigilance renforcée et d’'un engagement
approfondi dés que I'exposition a ces derniéres dépasse 10% du chiffre d’affaires.
Nos engagements, accompagnés d’une analyse financiére et extra-financiere pro-
priétaire, visent a évaluer la robustesse de la stratégie de transition de ces sociétés
et a encourager la mise en place de modéles d’affaires durables et alignés avec les
objectifs climatiques internationaux.

Dans le cadre de notre approche, nous analysons plusieurs dimensions clés pour
guider nos engagements avec les entreprises du secteur :

e Les objectifs de décarbonation a court, moyen et long terme et I’évaluation
des investissements dédiés a la transition énergétique

e Larésilience du portefeuille et la gestion des risques, en intégrant les risques
financiers, reglementaires, physique et réputationnels, ainsi que la gestion
proactive des controverses.

e L'impact social et responsabilité envers les parties prenantes, incluant la mise
en ceuvre d’actions de prévention des accidents, la promotion d’une transition
juste, le dialogue avec les communautés et le respect des droits humains.

e |aqualité de la gouvernance, avec un focus sur la transparence,
sur la stratégie et la robustesse du conseil d’administration,
ainsi que le respect de la démocratie actionnariale.

Lazard Freres Gestion se réserve le droit de mettre a jour les données fournies par
la Global Coal Exit List (GCEL) et la Global Oil & Gas Exit List (GOGEL) utilisées pour
I’exclusion du charbon thermique et des énergies fossiles non conventionnelles.
Dans ce cadre, certaines entreprises mentionnées dans la liste peuvent étre réinté-
grées a notre univers investissable si les derniéres données disponibles indiquent
le respect des seuils énoncés. A I'inverse, si les gérants ou les spécialistes ESG de
Lazard Freres Gestion prennent connaissance du dépassement de ces seuils par
une entreprise en portefeuille, cette position sera cédée dans un délai de trois mois.

La pertinence des seuils et des critéres utilisés sera révisée annuellement, notam-
ment en fonction de nos engagements Article 29.

40 50 60
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Engagements
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De plus, Lazard Fréeres Gestion inscrit ses engagements climat dans une logique d’effort collectif, via I’obtention de
labels certifiant la durabilité de ses fonds. Le Label ISR a ainsi été renouvelé pour 11 fonds a la suite de la publi-
cation de la troisieme version du référentiel, confirmant la qualité de I’offre investissement responsable de Lazard
Freres Gestion et la rigueur de nos analyses en termes de durabilité.

Afin de garantir une pleine implication dans les sujets
abordés par la place en matiére d’ESG et tout particu-
lierement en ce qui concerne le climat, Lazard Fréeres
Gestion prend part a de multiples engagements colla-

boratifs.

Lazard Green Article 9 Actions Exclusion CA aligné a la Taxonomie européenne
Capital Part d’entreprises disposant de politiques
de protection des océans
Lazard Human Article 9 Actions Amélioration Empreinte carbone
Capital de note
Lazard Global Green Article 9 Obligataire Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
Bond Opportunities de note Empreinte carbone
Lazard Equity SRI Article 8 Actions Amélioration Intensité carbone
de note
Lazard Credit Fi SRI Article 8 Obligataire Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
de note Empreinte carbone
. . . - . . Lazard Capital Fi SRI Article 8 Obligataire Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
Signataire du Fmange for BIOdlvel:SIty P‘Iedge depuis de note Empreinte carbone
2022, nous reconnaissons que la biosphére de la Terre
est le fondement de la résilience et du progrés de Lazard Euro Short Article 8 Obligataire Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
I’humanité, ce qui nous engage a limiter notre impact Duration I_n_come de note Empreinte carbone
) . ) Opportunities SRI
sur le climat pour ne pas accentuer les pressions qui
s’exercent sur cette biosphére. Notre adhésion a la Lazard Euro Credit Article 8 Obligataire Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
TNFD en 2023 nous engage a élaborer et & mettre en Shl de note Empreinte carbone
place un cadre de gestion des risques liés a la nature Lazard Euro Short Article 8 Obligataire Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
et d’agir en conséquence. Dans le cadre de cette adhé- Duration SRI de note Empreinte carbone
S'O_n’ nous nous impliquons aussi dans dlverS(-‘-TS anSUI‘_ Lazard Patrimoine Article 8 Diversifiee Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
tations nous permettant d’apporter nos contributions a SRI de note Empreinte carbone
la préparation de futures publications relatives a 'ESG
et a la biodiversité. Pour en savoir plus, voir notre Poli- Lazard Patrimoine Article 8 Diversifiée Amélioration Initiatives de réduction des émissions carbone
) ’ Opportunities SRI de note Empreinte carbone

tique Biodiversité.
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Signataires du CDP depuis 2020, nous avons éga-
lement pour objectif d’améliorer la transparence des
données sur le carbone a I’échelle mondiale. Pour cela,
nous engageons annuellement avec les entreprises
pour les inciter a compléter les questionnaires du CDP
concernant le changement climatique, la gestion des
foréts et la préservation de I'eau. Ces questionnaires,
proposés dans le cadre de la Non-Disclosure Cam-
paign du CDP, permet aux investisseurs d’accéder a
des données standardisées, ce qui simplifie les com-
paraisons entre entreprises en termes de performance
environnementale et d’empreinte carbone et favorise la
mise en place d’actions de suivi et d’atténuation de la
part des entreprises.

Notre engagement se décline aussi a I’échelle de
chaque entreprise investie en portefeuille : Lazard
Fréeres Gestion est régulierement invité a se pronon-
cer sur des résolutions dites « climatiques » lors des
Assemblées générales, par exemple pour participer a la
validation de la stratégie climatique de I’entreprise. Ces
résolutions Say on Climate nous permettent d’échan-
ger avec les équipes de relations investisseurs des
entreprises en amont des Assemblées générales, et
ainsi d’exprimer nos convictions environnementales et
nos attentes en matiére d’objectifs climat.
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Au-dela des adhésions a des initiatives de place et a I'obtention de labels, Lazard Freres Gestion a le souci de
s’engager activement aupres des autres acteurs du secteur financier. C’est pourquoi la société est membre de la
Commission Investissement Responsable de I’AFG depuis 2024 et prend régulierement position sur différentes régle-
mentations qui impactent le climat. Cette implication au sein de I’AFG nous permet aussi de participer a différents
groupes de travail au sein desquels la thématique climat est en jeu. Nous avons par exemple présidé le groupe de
travail sur la transition juste et participé a celui portant sur I’'opérationnalisation de I’analyse des plans de transition.
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2 3 4 5 Gestion des risques

La prise en compte de I'impact sur le climat
s’inscrit dans une logique plus globale de ges-
tion des risques. En tant qu’acteur financier,
Lazard Freres Gestion est exposé a différents
risques, a commencer par le risque physique
et le risque de transition. Le risque physique
correspond au risque qu’un phénomeéne
météorologique extréme lié au changement
climatique survienne et impacte les activités
d’une entreprise, entrainant des pertes finan-
ciéres considérables. Le risque de transition,
quant a lui, renvoie au risque encouru par la
société de gestion de voir la valeur de ses
actifs financiers et sa profitabilité étre affec-
tées lorsqu’elle transitionne vers une écono-
mie bas carbone. Si une entreprise a besoin
de transitionner de facon urgente, en réaction
a un phénomeéne par exemple, elle risque de
devoir assumer certains colts imprévus pou-
vant mettre en péril sa stabilité financiere.

Lazard Freres Gestion prend en compte le
risque de durabilité dans son ensemble, qui
peut affecter la valeur des investissements
de différentes maniéres : baisse des revenus,
codts plus élevés, dommages ou dépréciation

5. Gestion des risques

de la valeur des actifs, colt du capital plus
élevé, amendes ou risques réglementaires.
Avec I'accentuation du changement climatique
au cours du temps, la probabilité d’occurrence
de ces risques est susceptible d’augmenter.

Notre gestion des risques se fait notamment
via la prise en compte des principales inci-
dences négatives (PAI) de nos investisse-
ments sur I’environnement, notamment dans
le cadre du respect du reglement SFDR. Ces
PAI étant intégrés dans notre grille d’analyse
interne, nous sommes amenés a constam-
ment prendre en compte les émissions de gaz
a effet de serre de nos actifs, leurs impacts
sur la biodiversité, la préservation de I'eau et
la production de déchets.

Parallelement a cette intégration de I'étude
des risques dans notre grille d’analyse interne,
nous réalisons aussi des stress tests clima-
tiques. Pour cela, nous exploitons la Climate
Value-at-Risk, donnée fournie par MSCI qui
prévoit la valeur actuelle des codts et oppor-
tunités des risques de transition et risques
physiques liés au changement climatique.

Ce modeéle quantitatif prospectif integre des
facteurs de transition (ex : I'alignement a une
trajectoire 2°C), physiques (ex : les évene-
ments climatiques extrémes), économiques
(ex : les données financiéres de I’entreprise)
et data (ex : les brevets détenus par I'entre-
prise), ce qui en fait un indicateur exhaustif
et rigoureux. Nous agrégeons ensuite cette
donnée a I’échelle de la société de gestion,
en nous appuyant sur les scénarii du NGFS
(Network on Greening the Financial System).
Ces stress tests nous permettent ainsi d’avoir
une connaissance fine de la sensibilité de nos
portefeuilles face au risque climatique.

Consultez notre Politique Article 3 SFDR :

sy


https://www.lazardfreresgestion.fr/download.aspx?Doc=W20&Ref=INTEGRATION-RISQUES&Lang=FRA&Extension=pdf
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6. Reporting (& transparence

Lazard Fréres Gestion encourage la
publication des risques et opportuni-
tés liés au climat par les entreprises
et les émetteurs souverains et, plus

Créé en 2024,
le fonds Lazard Green
Capital a été concu pour financer
des solutions a impact favorable sur
I’environnement. Pour cela, ce fonds investit a
largement, de toutes les données 100% dans des investissements durables au sens
) du Reglement SFDR. Il sélectionne des entreprises

nt aider les investi rs & : : : o
pouva_ . al’c_je Comeemme e ) ) o qui offrent des solutions ayant un impact positif sur
quantifier impact du changement Sur les trois fonds Article 9 gérés par Lazard I’'environnement et qui sont fortement alignées avec

climatique sur la performance finan- Fréres Gestion, deux sont directement en les 6 objectifs de la taxonomie européenne : atténuation
ciere. Ces données primaires des lien avec la thématique climat : '
entreprises, croisées aux données

fournies par nos partenaires, servent

au suivi des performances extra-fi-

nanciéeres des portefeuilles.

du changement climatique, adaptation au changement
climatique, utilisation durable de I’eau et des ressources
marines, économie circulaire, prévention et réduction de la
pollution, prévention et restauration de la biodiversité et
des écosystemes.

Nous publions annuellement des : : : :
Le fonds investit par exemple dans les énergies

reportings périodiques pour nos Opportunities /A . : o : :
fonds Article 8 et 9 SFDR, détaillant o(\d ’T/C‘/e solaire et éolienne, le tra}ltemer?t de l'eau,
\% le recyclage, les biosolutions,

différents indicateurs liés aux engage- N
ments des fonds, ainsi que leur aligne- @
ment a la taxonomie européenne. Les
documents d’information précontrac- Y
tuels et les documents d’information Y
périodiques sont disponibles sur notre &b
o
~

I’électrification des transports et la
construction durable.

Créé en 2022, le fonds Lazard Global Green
Bond Opportunities a été congu pour accompagner
les entreprises dans leur démarche de transition bas
carbone. Pour cela, ce fonds flexible investit a 90%
minimum en obligations vertes. Il contribue a plusieurs
Objectifs de Développement Durable de I'ONU, notamment

site internet.

« Lutte contre le changement climatique » (n°13), « Travail
décent et croissance économique » (n°8),
et « Partenariats pour la réalisation des objectifs » (n°17).

Le fonds investit par exemple dans les énergies solaire,
hydraulique, éolienne et éolienne offshore, la biomasse
et les systémes de contréle de la pollution.
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Notre reporting PAI (Principle Adverse
Impacts ou « Principales Incidences Néga-
tives ») nous conduit a publier des informa-
tions sur 16 indicateurs obligatoires, relatifs a
I’environnement, aux questions sociales, au
personnel, au respect des droits de I’lhomme
et aux investissements dans des émetteurs
souverains ou supranationaux. Nous publions
également des informations sur des PAIl addi-
tionnels, permettant par exemple d’évaluer
la gestion de I'eau des entreprises dans les-
quelles nous investissons. Le reporting PAI
est un outil fondamental pour connaitre en
détail I'impact que nos portefeuilles ont sur
le climat, car il nous conduit a quantifier cet
impact a travers des indicateurs trés spéci-
fiques. Par exemple, dans le cadre du PAI 6
« intensité de consommation d’énergie par
secteur a fort impact climatique », nous ren-
trons dans le détail de chaque secteur a fort
impact, le reporting étant présenté par codes
NACE, et évaluons la consommation d’éner-
gie associée. Nos émissions de gaz a effet de
serre sont également détaillées sur les trois
Scopes dans le cadre du PAI 1 « Emissions
de GES ».

Reporting et transparence

Dans le cadre de la labellisation de nos fonds
ISR, nous évaluons nos fonds a I'aide de
plusieurs indicateurs d’impact spécifiques,
notamment I’empreinte carbone, ou encore
la part d’entreprises n’ayant pas de plans de
transition climatique. Tous ces indicateurs
font I'objet d’un suivi approfondi, d’engage-
ments et d’une publication dans le cadre du
reporting ISR exigé par le label. Nos repor-
tings ISR sont disponibles sur notre site
internet.

Parallelement a ces reportings réglemen-
taires, Lazard Freres Gestion réalise des
reportings extra-financiers additionnels, a
I'instar des reportings empreinte carbone
qui sont réalisés a I’échelle des fonds. Ces
reportings détaillent les performances des
fonds en matiere d’émissions de gaz a effet
de serre en proposant une double lecture :
celle de I'empreinte et de I'intensité carbone,
qui permettent d’évaluer les émissions géné-
rées en fonction de 'activité ou de la taille du
fonds, et celle de la température, qui estime
I’alignement des stratégies des actifs en por-
tefeuille avec les objectifs de transition vers
une économie bas carbone.




Annexe

Fournisseurs de données

ISS ESGD>

MSCI

@ Ethifinance

Fournisseur européen de notations ESG utilisant une approche de double matérialité (impact de I'entreprise sur son
écosysteme, impact de I’écosystéme sur I’entreprise), dont nous utilisons les analyses et notations ESG ainsi que
les critéres E, S et G séparément pour chaque entreprise de nos univers d’investissement. Nous avons également
souscrit a I’outil d’analyse des controverses. Celui-ci nous permet d’avoir une vision plus globale des controverses,
notamment sur leur fréquence, leur gravité et la réactivité des entreprises pour y répondre.

Nous utilisons MSCI pour évaluer les risques physiques et de transition dans notre univers d’investissement. Nous
sommes en mesure de calculer une « température » de portefeuille, soit, en d’autres termes, d’évaluer sa capacité
a répondre a I'alignement 2°C stipulé dans I’Accord de Paris. MSCI nous fournit également les données carbones
(émissions brutes, empreintes et intensités, scopes 1, 2 & 3).

Cette agence nous fournit des données extra-financiéres pour les petites capitalisations boursieres.

Cette société conseille les investisseurs sur leur politique d’engagement et d’exercice des droits de vote. Elle ana-
lyse les résolutions des AG rentrant dans notre périmétre de vote et émet des recommandations de vote qui servent
d’outil d’aide a la décision pour nos analystes-gérants.






